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A B S T R A C T

C O N S U M E R B E H A V I O R A N D W E L F A R E M E A S U R E M E N T U N D E R

U N C E R T A I N T Y : T H E O R Y A N D E M P I R I C A L E V I D E N C E F R O M S E N E G A L

B y

A l i o u D i a g n e

I n t h i s d i s s e r t a t i o n w e a n a l y z e t h e o r e t i c a l l y a n d e m p i r i c a l l y h o w p r i c e u n c e r t a i n t y

a f f e c t s s u b s t i t u t i o n a m o n g c o m m o d i t i e s b y w o r k i n g w i t h i n a g e n e r a l m u l t i v a r i a t e f r a m e w o r k

o f c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y . T h i s f r a m e w o r k c a n h a n d l e m u l t i p l e s o u r c e s o f u n c e r t a i n t y a s

w e l l a s " n o n - e x p e c t e d " u t i l i t y p r e f e r e n c e s , i n c o n t r a s t t o t h e p r e v a l e n t u n i v a r i a t e e x p e c t e d

u t i l i t y f r a m e w o r k .

W e h a v e e x t e n d e d t h e m a i n r e s u l t s o f d e t e r m i n i s t i c d e m a n d t h e o r y t o u n c e r t a i n t y ,

i n c l u d i n g R o y ’ s i d e n t i t y , S h e p h a r d ’ s l e m m a , t h e S l u t s k y e q u a t i o n , a n d a c o m p a r a t i v e s t a t i c s

r e s u l t t h a t g e n e r a l i z e s t h e s y m m e t r y a n d n e g a t i v i t y c o n d i t i o n s o f t h e S l u t s k y m a t r i x . W e h a v e

a l s o d e r i v e d e l a s t i c i t y f o r m u l a s w h i c h g e n e r a l i z e t h e o n e s f o r d e t e r m i n i s t i c m o d e l s . I n b o t h

t h e c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s a n d t h e e l a s t i c i t y f o r m u l a s , w e h a v e d i s e n t a n g l e d t h e e f f e c t s

d u e t o a t t i t u d e s t o w a r d r i s k f r o m t h e u s u a l o n e s t h a t a r e d u e t o t a s t e s u b s t i t u t i o n a n d i n c o m e ,

a n d w h i c h o b t a i n i n t h e a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y . W e h a v e a l s o e x t e n d e d t h e s t a n d a r d m e a s u r e s

o f w e l f a r e c h a n g e s ( e q u i v a l e n t v a r i a t i o n , l i v i n g s t a n d a r d i n d e x , a n d c o s t - o f - l i v i n g i n d e x ) t o

u n c e r t a i n t y , a n d h a v e d e r i v e d n e w m e a s u r e s o f r i s k p r e m i u m a n d c o s t o f r i s k .

W e a l s o s h o w h o w t o g e n e r a t e ” fl e x i b l e " i n t e g r a b l e d e m a n d s y s t e m s i n t h e c o n t e x t o f

p r i c e u n c e r t a i n t y . A n e x t e n s i o n t o u n c e r t a i n t y o f t h e A l m o s t I d e a l D e m a n d S y s t e m ( A I D S )

w a s e s t i m a t e d u s i n g f o o d c o n s u m p t i o n d a t a f r o m a t w o - y e a r s u r v e y i n S e n e g a l c o l l e c t e d b y



t h e I n s t i t u t S é n é g a l a i s d e R e c h e r c h e s A g r i c o l e s a n d t h e I n t e r n a t i o n a l F o o d P o l i c y R e s e a r c h

I n s t i t u t e . F o r e a c h h o u s e h o l d i n t h e s a m p l e w e e s t i m a t e d t h e r i s k a n d n o n r i s k e l a s t i c i t y

m a t r i c e s , a n d t h e c o n s u m p t i o n , w e l f a r e , a n d r i s k i m p a c t s o f t h e r e c e n t d e v a l u a t i o n o f t h e

C F A f r a n c , a n d d i s c u s s e d t h e i r p o l i c y i m p l i c a t i o n s . A m a j o r fi n d i n g w a s t h a t h i g h e r f o o d

p r i c e s w o u l d h a v e a s t r o n g ( n e g a t i v e ) i n c o m e e f f e c t o u t w e i g h i n g t h e s u b s t i t u t i o n e f f e c t . T h u s ,

t h e g o v e r n m e n t ’ s p o l i c y o f r a i s i n g t h e r i c e p r i c e i s u n l i k e l y t o s i g n i f i c a n t l y i n c r e a s e t h e

d e m a n d f o r t h e l o c a l l y p r o d u c e d c e r e a l s . A l t h o u g h t h e i r m a g n i t u d e s w e r e n e g l i g i b l e , t h e

p r i c e - r i s k e f f e c t s w e r e a l s o f o u n d t o d a m p e n t h e o v e r a l l s u b s t i t u t i o n e f f e c t . F i n a l l y , t h e

w e l f a r e i m p a c t o f t h e d e v a l u a t i o n w a s f o u n d t o b e p o s i t i v e ( n e g a t i v e ) f o r a l l r u r a l ( u r b a n )

i n c o m e q u a r t i l e s . H o w e v e r , t h e l o w e s t u r b a n i n c o m e q u a r t i l e w a s t h e h a r d e s t h i t .



C o p y r i g h t b y
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D e d i c a t e d

T o

T h e M e m o r y o f C h e i k h A n t a D i o p .

M y E t e r n a l T e a c h e r i n L i f e a n d S o u r c e o f I n s p i r a t i o n .



A C K N O W L E D G M E N T S

I w o u l d l i k e t o t h a n k a n d a c k n o w l e d g e g r a t e f u l l y t h e h e l p o f m a n y i n d i v i d u a l s a n d

i n s t i t u t i o n s w h o m a d e p o s s i b l e t h e c o m p l e t i o n o f t h e d i s s e r t a t i o n .

T h e p e r s o n I o w e t h e g r e a t e s t d e b t t o i s D r . E r i c C r a w f o r d , m y a c a d e m i c a d v i s e r a n d

o n e o f t h e t h e s i s d i r e c t o r s , w h o g u i d e d m e d u r i n g m y g r a d u a t e s t u d i e s a n d h e l p e d m e d e v e l o p

p r o f e s s i o n a l l y . H i s m o r a l s u p p o r t a n d e n c o u r a g e m e n t w a s v e r y p r e c i o u s d u r i n g t h e w r i t i n g o f

t h e t h e s i s . T o h i m , I s a y m y d e e p g r a t i t u d e c a n n o t b e e x p r e s s e d i n w o r d s . D r . J o h n S t r a u s s ,

m y o t h e r t h e s i s d i r e c t o r , i s t h e o t h e r p e r s o n t o w h o m I o w e a g r e a t d e b t . H e c a m e t o

M i c h i g a n S t a t e U n i v e r s i t y a t a c r u c i a l t i m e i n t h e w r i t i n g o f t h e d i s s e r t a t i o n . I w o u l d l i k e t o

e x p r e s s m y d e e p g r a t i t u d e t o h i m f o r h i s v a l u a b l e a d v i c e a n d t h e s p e c i a l a t t e n t i o n h e h a s g i v e n

m e s i n c e t h e n . I a l s o t h a n k t h e o t h e r m e m b e r s o f m y d i s s e r t a t i o n c o m m i t t e e , D r . P e t e r

S c h m i d t , D r . J o h n S t a a t z , a n d D r . R o b e r t M e y e r , f o r t h e i r c r i t i c a l a n d c o n s t r u c t i v e

c o m m e n t s w h i c h h e l p e d i m p r o v e t h e w o r k p r e s e n t e d i n t h e d i s s e r t a t i o n . H o w e v e r , I a l o n e

b e a r r e s p o n s i b i l i t y f o r a n y r e m a i n i n g e r r o r s a n d s h o r t c o m i n g s .

I w o u l d l i k e t o e x p r e s s m y g r a t i t u d e t o t h e I n s t i t u t S é n é g a l a i s d e R e c h e r c h e s A g r i c o l e s

( I S R A ) a n d t h e I n t e r n a t i o n a l F o o d P o l i c y R e s e a r c h I n s t i t u t e ( I F P R I ) f o r g i v i n g m e f u l l a c c e s s

t o t h e d a t a s e t c o l l e c t e d b y t h e I S R A / I F P R I p r o j e c t . M y t h a n k s g o p a r t i c u l a r l y t o t h e p r o j e c t ’ s

e c o n o m i s t s D r . V a l e r i e K e l l y , B o c a r D i a g a n a , A m a d o u A b d o u l a y e F a l l , a n d A s t o u D a k o n o ,

f o r g e n e r o u s l y h e l p i n g m e u n d e r s t a n d t h e d a t a s e t . D r . V a l e r i e K e l l y d e s e r v e s a s p e c i a l

t h a n k s f o r h e r c o n t i n u o u s e n c o u r a g e m e n t a n d h e l p “ d u r i n g t h e w r i t i n g o f t h e d i s s e r t a t i o n .

M y g r a t i t u d e g o e s a l s o t o t h e R o c k e f e l l e r F o u n d a t i o n f o r f u n d i n g m y d i s s e r t a t i o n fi e l d

w o r k i n S e n e g a l t h r o u g h t h e A f r i c a n D i s s e r t a t i o n I n t e r n s h i p P r o g r a m . I w o u l d l i k e t o t h a n k

M a m a d o u S i d i b é , t h e c o o r d i n a t o r o f t h e B u r e a u d ’ A n a l y s e s M a c r o é c o n o m i q u e s ( B A M E ) , f o r

v i



a r r a n g i n g m y s t a y a t I S R A . T h a n k s a l s o t o t h e B A M E ’ s s t a f f , e s p e c i a l l y B a b a c a r F a y e ,

A l i o u n e D i e n g , B o c a r D i a g a n a , a n d A m a d o u A b d o u l a y e F a l l , f o r t h e n u m e r o u s s e r v i c e s

r e n d e r e d a n d w a r m w e l c o m e . M y s p e c i a l t h a n k s g o t o K a r i m D i a l l o , m y f r i e n d A l i o u n e

N d o n g , a n d m y y o u n g b r o t h e r M a t a r D i a g n e f o r t h e a s s i s t a n c e a n d v a l u a b l e h e l p I r e c e i v e d

f r o m t h e m i n t h e c o l l e c t i o n o f i n f o r m a t i o n i n D a k a r a n d d u r i n g m y v i s i t s t o t h e v i l l a g e s i n t h e

I S R A / I F P R I s a m p l e .

M y d e e p g r a t i t u d e g o e s t o M i c h i g a n S t a t e U n i v e r s i t y , e s p e c i a l l y t o t h e F o o d S e c u r i t y

P r o j e c t o f t h e D e p a r t m e n t o f A g r i c u l t u r a l E c o n o m i c s w h i c h , i n c o l l a b o r a t i o n w i t h t h e I n s t i t u t

d u S a h e l a n d u n d e r t h e fi n a n c i a l s u p p o r t o f t h e U n i t e d S t a t e s A g e n c y f o r I n t e r n a t i o n a l

D e v e l o p m e n t , f u n d e d m y d o c t o r a l s t u d i e s t h r o u g h t h e P r o g r a m m e R é g i o n a l d e R e n f o r c e m e n t

I n s t i t u t i o n n e l e n M a t i e r e d e R e c h e r c h e s s u r l a S é c u r i t é A l i m e n t a i r e a u S a h e l ( P R I S A S ) . I

w o u l d l i k e e s p e c i a l l y t o t h a n k t h e p e r s o n s i n v o l v e d i n t h e p r o g r a m , D r . J o h n S t a a t z , D r .

J o s u e D i o n é , a n d D r . M i k e W e b e r , t h e d i r e c t o r o f t h e F o o d S e c u r i t y P r o j e c t . M y t h a n k s g o

a l s o t o a l l t h e A g r i c u l t u r a l E c o n o m i c s D e p a r t m e n t s t a f f a n d g r a d u a t e s t u d e n t s , e s p e c i a l l y t o

S h e r r y R i c h , P a t r i c i a E i s e l e , a n d C y n t h i a P h i l l i p s f o r t h e i r k i n d n e s s , a n d C h r i s W o l f a n d

E l i z a b e t h B a r t i l s o n f o r t h e p r e c i o u s c o m p u t e r s u p p o r t I h a v e r e c e i v e d f r o m t h e m .

M y e x p r e s s i o n o f g r a t i t u d e a l s o t o D r . M a r y T . N i a n e a n d D r . S a k h i r T h i a r n , m y

f o r m e r M a t h e m a t i c s t e a c h e r s a t C h e i k h A n t a D i o p U n i v e r s i t y i n D a k a r , a n d t o D r . C h a r l e s

B e c k e r P r e s i d e n t o f t h e E c o n o m i c s I n s t i t u t e o f B o u l d e r , C o l o r a d o , f o r h i s c o n t i n u o u s t r u s t a n d

i n t e r e s t i n m y a c a d e m i c a n d p r o f e s s i o n a l d e v e l o p m e n t . T h a n k s a l s o t o m y S e n e g a l e s e f r i e n d s

w h o h a v e b e e n w i t h m e a t M i c h i g a n S t a t e U n i v e r s i t y , e s p e c i a l l y O u s s e y n o u N d o y e , B o u b a c a r

B a r r y , A l i o u n e F a l l , a n d O u s m a n e N d i a y e .

F i n a l l y , b u t m o s t i m p o r t a n t l y , m y d e e p e s t t h a n k s g o t o m y p a r e n t s , b r o t h e r s , a n d

s i s t e r , w h o h a v e s u p p o r t e d m e b o t h m o r a l l y a n d fi n a n c i a l l y d u r i n g a l l m y s t u d i e s .

v i i
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C H A P T E R 1

I N T R O D U C T I O N

T h e f a i l u r e o f S e n e g a l ’ s a g r i c u l t u r a l p o l i c y u n d e r t h e d e c a d e - l o n g s t r u c t u r a l

a d j u s t m e n t p r o g r a m t o d e c r e a s e t h e c o n s u m p t i o n o f i m p o r t e d r i c e a n d b o o s t t h e d o m e s t i c

p r o d u c t i o n o f t h e c o a r s e g r a i n s h a s r a i s e d t h e f o l l o w i n g t h r e e q u e s t i o n s : 1 ) A r e i m p o r t e d r i c e

a n d t h e c o a r s e g r a i n s r e a l l y s u b s t i t u t e s i n c o n s u m p t i o n ? 2 ) A r e p e a n u t s a n d c o a r s e g r a i n s

s u b s t i t u t e s i n p r o d u c t i o n ? 3 ) W h y d o c o n s u m e r s i n g e n e r a l a n d u r b a n o n e s i n p a r t i c u l a r n o t

s e e m t o r e s p o n d t o p r i c e i n c e n t i v e s ? W h i l e t h e fi r s t q u e s t i o n h a s b e e n r a i s e d s i n c e t h e

b e g i n n i n g o f t h e a d j u s t m e n t p r o c e s s , w h e n e a r l y e m p i r i c a l e v i d e n c e f r o m R o s s ( 1 9 8 0 )

s u g g e s t e d t h a t r i c e c o n s u m p t i o n w a s m a i n l y d r i v e n b y " n o n — p r i c e f a c t o r s " s u c h a s

c o n v e n i e n c e i n p r e p a r a t i o n , t h e i s s u e h a s n o t b e e n s e t t l e d y e t a n d i s s t i l l b e i n g d e b a t e d i n

r e s e a r c h a n d p o l i c y c i r c l e s . ‘ F o r t h e s e c o n d a n d t h i r d q u e s t i o n s , M a r t i n ( 1 9 8 8 ) , K e l l y ( 1 9 8 8 ) ,

G o e t z ( 1 9 9 0 ) , a n d N d o y e ( 1 9 9 2 ) h a v e p r o v i d e d s o m e e m p i r i c a l a n s w e r s . T h e fi r s t a n s w e r i s

t h a t g r o w i n g p e a n u t s i s f a r m o r e p r o fi t a b l e f o r f a r m e r s c o m p a r e d t o c o a r s e g r a i n s . T h u s , i t

w o u l d r e q u i r e a l a r g e i n c r e a s e i n t h e p r o d u c e r p r i c e s o f t h e c o a r s e g r a i n s b e f o r e t h e y c a n b e

fi n a n c i a l l y c o m p e t i t i v e w i t h p e a n u t s ( M a r t i n , 1 9 8 8 ; a n d K e l l y , 1 9 8 8 ) . T h e s e c o n d a n s w e r i s

t h a t t h e c o a r s e g r a i n s a r e v e r y d e m a n d i n g i n s o i l n u t r i e n t s , a n d a g r o n o m i c i m p e r a t i v e s r e q u i r e

t h e m t o b e r o t a t e d w i t h p e a n u t s ( K e l l y , 1 9 8 8 ) . T h e t h i r d a n s w e r i s t h a t f o r s o c i o - e c o n o m i c

r e a s o n s t h e c o a r s e g r a i n s a r e m o s t l y g r o w n b y h o u s e h o l d h e a d s a n d p r i m a r i l y f o r t h e

 

‘ S e e D i a g n e ( 1 9 9 0 ) , a n d K i t e ( 1 9 9 3 ) f o r a m o r e r e c e n t c r i t i c a l r e v i e w o f t h e e m p i r i c a l e v i d e n c e .
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h o u s e h o l d ’ s f o o d c o n s u m p t i o n n e e d s . M e a n w h i l e , p e a n u t s e e d i s u s e d b y t h e h o u s e h o l d ’ s

h e a d t o a t t r a c t a n d k e e p d e p e n d e n t a d u l t m a l e s w h o t e n d t o g r o w e x c l u s i v e l y c a s h c r o p s

( G o e t z , 1 9 9 0 ; a n d N d o y e , 1 9 9 2 ) .

A l l t h e s e a n s w e r s a b s t r a c t m o r e o r l e s s f r o m t h e f u n d a m e n t a l f a c t t h a t t h e

g o v e r n m e n t h a s a l w a y s g u a r a n t e e d k n o w n a n d fi x e d p r i c e s f o r b o t h p e a n u t a n d i m p o r t e d r i c e ,

w h i l e t h e p r i c e s f o r c o a r s e g r a i n s , w h i c h a r e s u b j e c t t o m a r k e t f o r c e s , c a n fl u c t u a t e f r o m o n e

y e a r t o a n o t h e r d e p e n d i n g o n w e a t h e r c o n d i t i o n s . I n d e e d , e v e n w i t h o u t t h e a b o v e

e x p l a n a t i o n s b y M a r t i n , K e l l y , G o e t z , a n d N d o y e , p r i c e u n c e r t a i n t y a l o n e m a y e x p l a i n w h y

s o m e r i s k a v e r s e f a r m e r s m i g h t a l w a y s p r e f e r t o g r o w p e a n u t s a n d b u y i m p o r t e d r i c e f o r t h e i r

f o o d c o n s u m p t i o n . H e n c e , o u r o r i g i n a l r e s e a r c h o b j e c t i v e w a s t o a n s w e r t h e f o l l o w i n g

q u e s t i o n : H o w d o e s a ) t h e r e l a t i v e s t a b i l i t y o f t h e p r i c e o f r i c e c o n t r o l l e d b y t h e g o v e r n m e n t ,

a n d b ) t h e f a c t t h a t p r i c e s o f c a s h c r o p s ( p e a n u t a n d c o t t o n ) a r e k n o w n a n d g u a r a n t e e d b e f o r e

p r o d u c t i o n d e c i s i o n s a r e m a d e w h i l e t h e p r i c e s o f f o o d c r o p s ( m i l l e t , s o r g h u m a n d m a i z e ) a r e

u n c e r t a i n a n d d e t e r m i n e d b y d o m e s t i c m a r k e t f o r c e s , i n fl u e n c e f a r m e r s ’ f o o d s e c u r i t y

s t r a t e g i e s ? A l s o , h o w w o u l d a l i b e r a l i z a t i o n o f t h e r i c e m a r k e t a f f e c t t h i s s t r a t e g y ?

T h e d i s s e r t a t i o n i s d e a l i n g o n l y w i t h t h e c o n s u m p t i o n p a r t o f t h e s e q u e s t i o n s . M o r e

p r e c i s e l y , t h e q u e s t i o n s a n s w e r e d a r e l ) t o w h a t e x t e n t a r e t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ’ s l e v e l s

o f c o n s u m p t i o n o f t h e v a r i o u s f o o d c o m m o d i t i e s d r i v e n b y d i f f e r e n c e s i n t h e l e v e l s o f

u n c e r t a i n t y i n t h e i r r e s p e c t i v e p r i c e s , a n d 2 ) h o w w o u l d a l i b e r a l i z a t i o n o f t h e r i c e m a r k e t ( b y

l e t t i n g t h e p r i c e o f r i c e fl u c t u a t e r a n d o m l y ) a f f e c t t h e l e v e l s o f c o n s u m p t i o n o f t h e v a r i o u s

f o o d c o m m o d i t i e s , a s w e l l a s t h e w e l f a r e o f c o n s u m e r s ? I n o r d e r t o a n s w e r t h e fi r s t q u e s t i o n ,

o n e n e e d s t o d e fi n e fi r s t t h e m e a n i n g o f t h e w o r d " c h a n g e " f o r p r i c e s t h a t a r e r a n d o m . O n e

a l s o n e e d s t o s e p a r a t e o u t f r o m t h e o v e r a l l c o n s u m e r ’ s r e s p o n s e t o " c h a n g e s " i n r a n d o m

p r i c e s , t h e p a r t t h a t i s s t r i c t l y d u e t o t h e v a r i a b i l i g o f p r i c e s ( i . e . , t h e r i s k e f f e c t o r r e s p o n s e



t o u n c e r t a i n t y ) , f r o m t h e u s u a l p a r t t h a t i s d u e t o r e l a t i v e c h a n g e i n t h e l e v e l o f p r i c e s ( i . e . ,

t h e " t a s t e " s u b s t i t u t i o n e f f e c t ) w h i c h o b t a i n s i n t h e a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y . T o a n s w e r t h e

s e c o n d q u e s t i o n , o n e n e e d s a g e n e r a l c o m p a r a t i v e s t a t i c s m e t h o d w h i c h a l l o w s o n e t o q u a n t i f y

t h e i m p a c t o f a c h a n g e i n p r i c e s t h a t i n v o l v e s m o v i n g f r o m c e r t a i n t y t o u n c e r t a i n t y .

B e s i d e s t h e i r r e l e v a n c e f r o m a d i s c i p l i n a r y p o i n t o f v i e w , t h e t w o q u e s t i o n s h a v e

i m p o r t a n t p o l i c y i m p l i c a t i o n s w i t h r e s p e c t t o s o m e a s p e c t s o f t h e S e n e g a l e s e g o v e r n m e n t ’ s

C e r e a l P o l i c y . T h e fi r s t p o l i c y i m p l i c a t i o n i s r e l a t e d t o t h e f o l l o w i n g q u e s t i o n : G i v e n t h e

f a c t t h a t t h e C e r e a l P o l i c y i s p r e s e n t l y d e s i g n e d t o e n c o u r a g e c o n s u m e r s t o s w i t c h f r o m

i m p o r t e d r i c e t o t h e l o c a l l y p r o d u c e d c o a r s e g r a i n s , i s i t n o t t h e c a s e t h a t t h e p o l i c y o f

m a i n t a i n i n g a fi x e d a n d s t a b l e p r i c e f o r r i c e w h i l e c o n s u m e r s f a c e r a n d o m p r i c e s f o r t h e

c o a r s e g r a i n s r u n s a g a i n s t t h a t o b j e c t i v e ? T h e s e c o n d p o l i c y i s r e l a t e d t o t h e d e b a t e d i s s u e o f

w h e t h e r o r n o t t h e S e n e g a l e s e g o v e r n m e n t s h o u l d i n t e r v e n e i n t h e m a r k e t f o r t h e c o a r s e g r a i n s

t o s t a b i l i z e t h e i r p r i c e s o r a t l e a s t r e d u c e t h e i r fl u c t u a t i o n s . A l t h o u g h p a s t g o v e r n m e n t

a t t e m p t s t o e n f o r c e o f fi c i a l l y s e t c e i l i n g a n d fl o o r p r i c e s w e r e n o t s u c c e s s f u l , t h e r e a r e s o m e

p o l i c y o b s e r v e r s a n d r e s e a r c h e r s w h o a r e s t i l l a d v o c a t i n g t h e n e e d f o r s o m e c o a r s e g r a i n s

p r i c e s t a b i l i z a t i o n i n o r d e r t o r e d u c e t h e w e l f a r e c o s t t o f o o d i n s e c u r e f a r m e r s r e s u l t i n g f r o m

t h e fl u c t u a t i o n i n c o a r s e g r a i n s p r i c e s . T h e p o l i c y q u e s t i o n h e r e i s w h e t h e r o r n o t t h e o v e r a l l

c o s t o f a n e v e n t u a l g o v e r n m e n t p r i c e s t a b i l i z a t i o n p r o g r a m i s w o r t h t h e p o t e n t i a l g a i n i n

w e l f a r e f o r a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d s .

I n s h o r t , t h e g e n e r a l q u e s t i o n w e a r e a s k i n g i n t h i s d i s s e r t a t i o n i s h o w d o e s p r i c e

u n c e r t a i n t y a f f e c t s u b s t i t u t i o n a m o n g c o m m o d i t i e s a n d t h e w e l f a r e o f c o n s u m e r s . I n

a n s w e r i n g t h i s q u e s t i o n w e f o u n d t h e s t a n d a r d u n i v a r i a t e e x p e c t e d u t i l i t y ( E — U ) f r a m e w o r k

i n a p p r o p r i a t e . T h i s i s b e c a u s e a s a t i s f a c t o r y a n s w e r t o t h e q u e s t i o n r e q u i r e s a m u l t i v a r i a t e

f r a m e w o r k t h a t c a n h a n d l e m u l t i p l e s o u r c e s o f u n c e r t a i n t y , a n d t h a t a l s o h a s t h e a b i l i t y t o



d i s e n t a n g l e c o m p a r a t i v e s t a t i c s e f f e c t s o f t a s t e s u b s t i t u t i o n f r o m t h e e f f e c t s o f r i s k a t t i t u d e s

a n d t i m e p r e f e r e n c e . I n p a r t i c u l a r , i n t e r t e m p o r a l E - U m o d e l s g e n e r a l l y c a n n o t s e p a r a t e o u t

t h e b e h a v i o r a l c o n s e q u e n c e s o f ( l ) i n t e r t e m p o r a l s u b s t i t u t i o n i n c o n s u m p t i o n , ( 2 ) r i s k a v e r s i o n

r e g a r d i n g u n c e r t a i n f u t u r e c o n s u m p t i o n a n d ( 3 ) p r e f e r e n c e o n t h e t i m i n g o f t h e r e s o l u t i o n o f

t h e u n c e r t a i n t y o n f u t u r e c o n s u m p t i o n ( i . e . , e a r l y r e s o l u t i o n v e r s u s l a t e r e s o l u t i o n ) . T h e s e

t h r e e a s p e c t s o f p r e f e r e n c e , w h i c h a r e c o n c e p t u a l l y d i f f e r e n t , a r e i n d i s t i n g u i s h a b l e i n t h e

e x p e c t e d u t i l i t y f r a m e w o r k . I n u n i v a r i a t e E - U m o d e l s , t h e i n t e r t e m p o r a l e l a s t i c i t y o f s u b s t i t u -

t i o n i n c o n s u m p t i o n i s e q u a l t o t h e r e c i p r o c a l o f t h e c o e f fi c i e n t o f r e l a t i v e r i s k a v e r s i o n . E - U

m o d e l s a l s o i m p l y t h a t t h e d e c i s i o n m a k e r i s i n d i f f e r e n t t o t h e t i m e w h e n t h e u n c e r t a i n t y i n

f u t u r e c o n s u m p t i o n i s r e s o l v e d ( S p e n c e a n d Z e c k h a u s e r , 1 9 7 2 ; K r e p s a n d P o r t e u s , 1 9 7 8 ,

1 9 7 9 a , a n d 1 9 7 9 b ; M a c h i n a , 1 9 8 4 a n d 1 9 8 9 ; a n d E p s t e i n a n d Z i n , 1 9 8 9 ) . T h i s p r o b l e m h a s

l e d t o t h e d e v e l o p m e n t o f a l t e r n a t i v e d y n a m i c u n i v a r i a t e n o n - e x p e c t e d u t i l i t y m o d e l s t h a t

s e p a r a t e t h e s e a s p e c t s o f p r e f e r e n c e ( K r e p s a n d P o r t e u s , 1 9 7 8 a n d 1 9 7 9 ; M a c h i n a , 1 9 8 4 ,

1 9 8 9 ; E p s t e i n a n d Z i n , 1 9 8 9 ) . H o w e v e r , a s K h i l s t r o m a n d M i r m a n ( 1 9 7 4 ) fi r s t n o t i c e d , i n a

m u l t i v a r i a t e c o n t e x t o n e n e e d s s t i l l t o d i s t i n g u i s h t h e e f f e c t o f r i s k a t t i t u d e s f r o m t h a t o f t a s t e

s u b s t i t u t i o n i n o r d e r t o m a k e m e a n i n g f u l c o m p a r a t i v e r i s k s t a t e m e n t s . M o r e o v e r , t h e p a r t o f

t h e q u e s t i o n w h i c h i s r e l a t e d t o t h e l i b e r a l i z a t i o n o f t h e r i c e m a r k e t i n v o l v e s a s i t u a t i o n w h e r e

o n e m o v e s f r o m c e r t a i n t y t o u n c e r t a i n t y . T h i s t y p e o f c o m p a r a t i v e s t a t i c s c a n h a r d l y b e

h a n d l e d w i t h t h e s t a n d a r d c o m p a r a t i v e r i s k m e t h o d o l o g y .

H e n c e , i n o r d e r t o a n s w e r o u r b a s i c p o l i c y q u e s t i o n , w e w e r e l e d t o s o m e n e w

t h e o r e t i c a l d e v e l o p m e n t s i n t h e a r e a s o f d e c i s i o n m a k i n g u n d e r u n c e r t a i n t y . T h e d i s s e r t a t i o n

a l s o p r o v i d e s d e t a i l e d e m p i r i c a l i n f o r m a t i o n o n t h e c o n s u m p t i o n b e h a v i o r a n d w e l f a r e o f t h e

a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d i n S e n e g a l . M o s t i m p o r t a n t l y , i t p r o v i d e s t h e m u c h - n e e d e d d e m a n d

e l a s t i c i t i e s f o r t h e m a j o r f o o d s t a p l e s i n S e n e g a l . T h e t h e s i s a l s o r i g o r o u s l y e v a l u a t e s t h e



c o n s u m p t i o n a n d w e l f a r e i m p a c t s o f t h e p r i c e c h a n g e s f o l l o w i n g t h e J a n u a r y 1 9 9 4 d e v a l u a t i o n

o f t h e C F A f r a n c o n d i f f e r e n t g r o u p s o f r u r a l h o u s e h o l d s a n d u r b a n c o n s u m e r s . T h e

e s t i m a t i o n o f t h e e l a s t i c i t i e s a n d t h e e v a l u a t i o n o f t h e w e l f a r e i m p a c t s w e r e b o t h d o n e

a s s u m i n g p r i c e u n c e r t a i n t y , w i t h t h e t a s t e s u b s t i t u t i o n a n d p u r e i n c o m e e f f e c t s b e i n g b o t h

t h e o r e t i c a l l y a n d e m p i r i c a l l y d i s e n t a n g l e d f r o m t h e e f f e c t s d u e t o a t t i t u d e s t o w a r d r i s k .

T h e r e m a i n d e r o f t h i s i n t r o d u c t i o n g i v e s a s u m m a r y o f t h e t h e o r e t i c a l c o n t r i b u t i o n s o f

t h e t h e s i s , a n d i t s o r g a n i z a t i o n .

1 . 1 T h e o r e t i c a l c o n t r i b u t i o n s o f t h e t h e s i s

T h e a p p r o a c h i n t h i s r e s e a r c h h a s b e e n t o v i e w t h e p r o b l e m o f c h o i c e u n d e r

u n c e r t a i n t y a s a n i n fi n i t e d i m e n s i o n a l c h o i c e s p a c e p r o b l e m , a n d t o u s e f u n c t i o n a l a n a l y s i s

m e t h o d s t o t a c k l e t h e p r o b l e m s y s t e m a t i c a l l y . I n fi n i t e d i m e n s i o n a l c h o i c e s p a c e s a r i s e

n a t u r a l l y i n e c o n o m i c s . T h r e e t y p i c a l e x a m p l e s h a v e l o n g b e e n r e c o g n i z e d : i n t e r t e m p o r a l

c h o i c e w i t h c o n t i n u o u s t i m e o r i n fi n i t e h o r i z o n d i s c r e t e t i m e , u n c e r t a i n t y w i t h a n i n fi n i t e

n u m b e r o f s t a t e s , a n d d i f f e r e n t i a t i o n o f c o m m o d i t i e s . S o m e o f t h e fi r s t s y s t e m a t i c s t u d i e s o f

i n fi n i t e d i m e n s i o n a l c h o i c e s p a c e s w e r e t h o s e b y B e r g e r a n d M e y e r ( 1 9 6 6 ) a n d B e r g e r ( 1 9 7 1 )

w h o s t u d i e d t h e i n t e g r a b i l i t y p r o b l e m i n a i n fi n i t e d i m e n s i o n a l B a n a c h s p a c e , u s i n g f u n c t i o n a l

a n a l y s i s m e t h o d s . M o r e r e c e n t l y , m o s t o f t h e c l a s s i c a l g e n e r a l e q u i l i b r i u m r e s u l t s h a v e b e e n

e x t e n d e d t o a r b i t r a r y i n fi n i t e d i m e n s i o n a l c h o i c e s p a c e s . I n f a c t , t h e m a t h e m a t i c a l s e t t i n g o f

o u r a p p r o a c h t o c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y f o l l o w s t h i s l i t e r a t u r e c l o s e l y . 2

 

2 S e e , f o r e x a m p l e , B a c k , 1 9 8 8 ; D u f fi e , 1 9 8 6 a a n d 1 9 8 6 b ; J o h n , 1 9 8 4 a n d 1 9 8 6 ; M a s - C o l l e l ,
1 9 8 6 a n d 1 9 7 5 ; a n d M a s - C o l l e l a n d R i c h a r d , 1 9 9 1 . H o w e v e r , m u c h o f t h i s l i t e r a t u r e l o o k s f o r
c o n d i t i o n s o f p r i c e s u p p o r t a b i l i t y , P a r e t o ( w e a k ) o p t i m a a l l o c a t i o n s , a n d e x i s t e n c e o f W a l r a s i a n
e q u i l i b r i a . T h e s e a r e n o t a c o n c e r n i n o u r d e c i s i o n p r o b l e m o f o n e c o n s u m e r w i t h g i v e n i n c o m e a n d
f a c i n g a g i v e n s e t o f p r i c e s . T h u s , s o m e o f t h e d i f fi c u l t i e s d i s c u s s e d i n t h i s l i t e r a t u r e d o n o t a r i s e i n

o u r d e c i s i o n p r o b l e m .



I n t h e r i s k l i t e r a t u r e , f u n c t i o n a l a n a l y s i s m e t h o d s w e r e u s e d b y M a c h i n a ( 1 9 8 2 a n d

1 9 8 4 ) w h o s h o w s t h a t m o s t o f t h e r e s u l t s o f e x p e c t e d u t i l i t y a n a l y s i s r e m a i n l o c a l l y v a l i d i n a

n o n - e x p e c t e d u t i l i t y f r a m e w o r k , w h i c h d o e s n o t r e l y o n t h e c o n t r o v e r s i a l i n d e p e n d e n c e a x i o m .

M a c h i n a ’ s c h o i c e s p a c e i s t h e s p a c e o f d i s t r i b u t i o n f u n c t i o n s w h i c h i s a n i n fi n i t e d i m e n s i o n a l

c h o i c e s p a c e . H o w e v e r , i t i s m a t h e m a t i c a l l y m o r e c o n v e n i e n t t o t a k e d i r e c t l y t h e s p a c e o f

r a n d o m v a r i a b l e s a s t h e c h o i c e s p a c e . T h i s c h o i c e i s j u s t i fi e d b y t h e c o n c e p t u a l f r a m e w o r k o f

c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y l a i d o u t i n A p p e n d i x 4 . T h e c o n c e p t u a l f r a m e w o r k i s a s l i g h t l y

m o d i fi e d v e r s i o n o f S a v a g e ’ s ( 1 9 5 4 ) c o n c e p t u a l f r a m e w o r k o f c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y , w h i c h

i s b a s e d o n t h e c o n c e p t s o f a c t s , c o n s e q u e n c e s , a n d b e l i e f s .

B r i e fl y , S a v a g e d e fi n e s a n a c t a s a m a p p i n g f r o m t h e s e t o f s t a t e s o f n a t u r e t o t h e s e t

o f c o n s e q u e n c e s ( o r o u t c o m e s ) . T h e i n t e r p r e t a t i o n i s t h a t i n a c h o i c e s i t u a t i o n i n v o l v i n g

u n c e r t a i n t y , y o u a c t a n d n a t u r e d e t e r m i n e s t h e c o n s e q u e n c e ( o u t c o m e ) o f y o u r a c t .

P r e f e r e n c e i s t h e n a m o n g a l t e r n a t i v e f e a s i b l e a c t s . W e f o u n d i t i n t u i t i v e l y a n d m a t h e m a t i c a l l y

m o r e c o n v e n i e n t t o m a k e t h e d i s t i n c t i o n b e t w e e n e x - a n t e c o n s e q u e n c e t h a t w e s i m p l y c a l l

c o n s e q u e n c e , a n d e x - p o s t c o n s e q u e n c e t h a t w e c a l l o u t c o m e . W e a l s o r e i n t e r p r e t t h e m e a n i n g

o f S a v a g e ’ s a c t a n d i n t r o d u c e t h e a d d i t i o n a l p r i m i t i v e c o n c e p t o f o p t i o n s w h i c h h a s n o

c o u n t e r p a r t i n S a v a g e ’ s f r a m e w o r k . W e t a k e a n a c t t o b e a m a p p i n g f r o m t h e s e t o f o p t i o n s

t o t h e s e t o f c o n s e q u e n c e s , w h i l e a c o n s e q u e n c e i s a m a p p i n g f r o m t h e s e t o f s t a t e s o f n a t u r e

t o t h e s e t o f o u t c o m e s . T h e s e c h a n g e s l e a d t o t h e f o l l o w i n g a l t e r n a t i v e i n t e r p r e t a t i o n : i n a

c h o i c e s i t u a t i o n y o u h a v e a s e t o f o p t i o n s , a n d y o u a c t b y t a k i n g a n o p t i o n ; t h e c o n s e q u e n c e

o f y o u r a c t i s e x — a n t e r a n d o m a n d n a t u r e w i l l e x - p o s t d e t e r m i n e t h e o u t c o m e o f y o u r a c t .

P r e f e r e n c e i s a m o n g a l t e r n a t i v e c o n s e q u e n c e s o f y o u r a c t s . T h i s c o n c e p t u a l f r a m e w o r k l e a d s

t o a c h o i c e s p a c e w h i c h c a n b e m a t h e m a t i c a l l y i d e n t i fi e d w i t h a s p a c e o f r a n d o m v a r i a b l e s ,

w i t h t h e r a n d o m v a r i a b l e s b e i n g t h e c o n s e q u e n c e s o f a c t s a n d t h e i r r e a l i z a t i o n s b e i n g t h e



o u t c o m e s . I n p a r t i c u l a r , i n t h e s t a t i c c o n s u m e r c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y c o n t e x t , c o n s u m e r

p r e f e r e n c e s a m o n g r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e s a r e d e fi n e d i n L 2 ( 0 , R “ ) . , , t h e p o s i t i v e o r t h a n t

o f t h e s p a c e o f v e c t o r v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e s w i t h fi n i t e v a r i a n c e s . O u r m a t h e m a t i c a l

f r a m e w o r k i s g e n e r a l a n d c o v e r s b o t h e x p e c t e d a n d n o n - e x p e c t e d u t i l i t y p r e f e r e n c e s . W e

h a v e a l s o i d e n t i fi e d a t h i r d p s y c h o l o g i c a l c o n c e p t d i s t i n c t f r o m t h e o n e s o f b e l i e f s a n d

p r e f e r e n c e , a n d w h i c h i s c a l l e d p e r c e p t i o n . W e a r g u e t h a t m a n y a s p e c t s o f b e h a v i o r t h a t a r e

u s u a l l y a t t r i b u t e d t o e i t h e r b e l i e f s o r p r e f e r e n c e , a r e i n f a c t t h e r e s u l t s o f t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s

p e r c e p t i o n o f t h e i n t r i n s i c p r o p e r t i e s o f t h e o b j e c t s o f c h o i c e s , a s w e l l a s t h e i n t r i n s i c

r e l a t i o n s h i p s e x i s t i n g a m o n g t h e m . M o r e o v e r , t h e d i s e n t a n g l e m e n t o f t h e c o n c e p t o f

p e r c e p t i o n f r o m p r q i e r e n c e a n d b e l i e f s s i m p l i fi e s t h e m a t h e m a t i c a l f o r m a l i z a t i o n a n a l y s i s o f

c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y a n d a l l o w s a n i n t u i t i v e i n t e r p r e t a t i o n s o f t h e m a t h e m a t i c a l c o n c e p t s .

I n t h e e c o n o m i c l i t e r a t u r e , t h e r e h a v e b e e n t w o a x i o m a t i c a p p r o a c h e s t o c h o i c e u n d e r

u n c e r t a i n t y . O n e a p p r o a c h t a k e s t h e s p a c e o f p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n s ( o r m i x t u r e s e t s ) a s t h e

c h o i c e s p a c e a n d f o r m u l a t e s b e h a v i o r a l a x i o m s w i t h i n t h i s s p a c e . T h i s a p p r o a c h i s t h e m o s t

p r e v a l e n t o n e i n t h e l i t e r a t u r e d e a l i n g p u r e l y w i t h r i s k . T h e o t h e r a p p r o a c h f o r m u l a t e s t h e

b e h a v i o r a l a x i o m s w i t h i n t h e s p a c e o f r a n d o m v a r i a b l e s , c o n s i d e r e d a s t h e c h o i c e s p a c e . T h i s

a p p r o a c h i s t h e o n e g e n e r a l l y u s e d i n t h e g e n e r a l e q u i l i b r i u m a n d m a t h e m a t i c a l fi n a n c e

l i t e r a t u r e s , a n d i n m o d e l s o f i n t e r t e m p o r a l c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y . C o n c e p t u a l l y , t h e t w o

a p p r o a c h e s c a n b e e q u i v a l e n t i f o n e i d e n t i fi e s a r a n d o m v a r i a b l e w i t h i t s p r o b a b i l i t y

d i s t r i b u t i o n a s i n Y a a r i ( 1 9 8 5 a n d 1 9 8 6 ) w i t h h i s " d u a l t h e o r y o f c h o i c e u n d e r r i s k " . 3 B u t ,

t h e r e a r e d i f f e r e n c e s r e s u l t i n g f r o m d i f f e r e n c e s i n b o t h t h e b e h a v i o r a l f o u n d a t i o n s a n d t h e

 

3 I t s h o u l d b e n o t e d t h a t i n h i s d u a l t h e o r y , Y a a r i ( 1 9 8 5 a n d 1 9 8 6 ) r e p l a c e s t h e i n d e p e n d e n c e a x i o m

w h i c h l e a d s t o t h e e x p e c t e d u t i l i t y m o d e l w i t h a n a x i o m h e c a l l s d u a l i n d e p e n d e n c e o r c o r n o n o t o n i c i t y .
N e i t h e r o f t h e t w o a s s u m p t i o n s w i l l b e m a d e h e r e . I n s t e a d , w e w i l l u s e t h e m o s t c o m m o n l y u s e d
a s s u m p t i o n o f c o n v e x i t y . I n t h e o n e c o m m o d i t y c a s e , c o n v e x p r e f e r e n c e s h a v e b e e n a s s o c i a t e d w i t h
r i s k a v e r s i o n ( s e e , f o r e x a m p l e , A r r o w ( 1 9 6 4 ) a n d Y a a r i ( 1 9 6 9 ) ) .
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m a t h e m a t i c a l s t r u c t u r e o f t h e t w o c h o i c e s p a c e s . V i e w i n g d e c i s i o n m a k e r s a s c h o o s i n g a m o n g

p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n s i s a p p e a l i n g . H o w e v e r , a s M a c h i n a a n d S c h m e i d l e r ( 1 9 9 2 , p . 6 2 ) p u t

i t :

. . . r e a l w o r l d u n c e r t a i n t y s e l d o m p r e s e n t s i t s e l f i n t e r m s o f e x o g e n o u s l y s p e c i fi e d
p r o b a b i l i t i e s , b u t r a t h e r , a s a l t e r n a t i v e " e v e n t s ” o r ” s t a t e s o f n a t u r e , " s o t h a t i n s t e a d
o f w e l l d e fi n e d o b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n s , t h e o b j e c t s o f c h o i c e a r e t y p i c a l l y
" b e t s ” o r ” a c t s " w h i c h a s s i g n o u t c o m e s t o t h e a l t e r n a t i v e p o s s i b l e e v e n t s o r s t a t e s .

M o r e o v e r , t h e e x a m p l e s i n c h a p t e r 3 s h o w t h e i n h e r e n t c o n t r a d i c t i o n s o f a s s u m i n g t h a t a l l

d e c i s i o n m a k e r s f a c e e x o g e n o u s l y s p e c i fi e d p r o b a b i l i t i e s .

O n t h e o t h e r h a n d , t a k i n g t h e s p a c e o f r a n d o m v a r i a b l e s a s t h e c h o i c e s p a c e w i l l l e a d

t o t h e c o n c l u s i o n t h a t , f r o m a f u n c t i o n a l a n a l y s i s p e r s p e c t i v e , c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y

( e s p e c i a l l y c o n s u m e r a n d p r o d u c e r t h e o r y w i t h m a n y c o m m o d i t i e s ) i s n o t m u c h d i f f e r e n t

m a t h e m a t i c a l l y f r o m c h o i c e i n t h e a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y ( s e e t h e s u m m a r y t a b l e c o n t r a s t i n g

t h e t w o c a s e s i n A p p e n d i x 1 ) . I n p a r t i c u l a r , a l l t h e s t a n d a r d r e s u l t s o f d e t e r m i n i s t i c d e m a n d

t h e o r y a r e e x t e n d e d t o t h e c a s e o f u n c e r t a i n t y . T h e r e i s o n l y a s l i g h t d i f f e r e n c e i n t h e w a y

n u m e r i c a l e l a s t i c i t i e s a r e c o m p u t e d a n d i n t e r p r e t e d , w h i c h i s d u e t o t h e l o s s o f t h e s i m p l i c i t y

o f l i n e a r f u n c t i o n s d e fi n e d i n t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l E u c l i d e a n s p a c e . T h e y i n f a c t s i m p l i f y t o

t h e u s u a l o n e s w h e n o n e a s s u m e s n o u n c e r t a i n t y . O n e n e w p r o b l e m c r e a t e d b y t h e

i n t r o d u c t i o n o f u n c e r t a i n t y i s t h e n e e d t o s e p a r a t e o u t t h e e f f e c t s d u e t o a t t i t u d e t o w a r d r i s k

f r o m t h e u s u a l e f f e c t s o f t a s t e s u b s t i t u t i o n a n d i n c o m e e f f e c t s w h i c h o b t a i n i n t h e a b s e n c e o f

u n c e r t a i n t y .

O u r m a t h e m a t i c a l a p p r o a c h i s s i m i l a r t o M a c h i n a ’ s ( 1 9 8 2 a n d 1 9 8 4 ) i n t h e s e n s e t h a t

w e b o t h u s e f u n c t i o n a l a n a l y s i s a n d d i f f e r e n t i a l c a l c u l u s m e t h o d s , w i t h t h e d i f f e r e n c e t h a t

M a c h i n a w o r k s w i t h d i s t r i b u t i o n f u n c t i o n s i n p l a c e o f r a n d o m v a r i a b l e s . ‘ H o w e v e r , o u r

 

‘ M a c h i n a ’ s ( 1 9 8 2 a n d 1 9 8 4 ) a n a l y s i s w a s l i m i t e d o n l y t o t h e u n i v a r i a t e c a s e .
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a p p r o a c h h a s s e v e r a l a d v a n t a g e s c o m p a r e d t o M a c h i n a ’ s : ( 1 ) I t i s m a t h e m a t i c a l l y e a s i e r t o

w o r k w i t h a s p a c e o f r a n d o m v a r i a b l e s t h a n w i t h a s p a c e o f d i s t r i b u t i o n f u n c t i o n s . ( 2 ) I n a

m u l t i v a r i a t e c o n t e x t , i t i s v e r y d i f fi c u l t a n d c u m b e r s o m e t o f o r m u l a t e c o n s t r a i n t s o f

o p t i m i z a t i o n p r o b l e m s u s i n g d i s t r i b u t i o n f u n c t i o n s , w h i l e w i t h o u r a p p r o a c h , t h e f o r m u l a t i o n

o f c o n s t r a i n t s i s v e r y s i m i l a r t o t h e w a y i t i s d o n e i n d e t e r m i n i s t i c c h o i c e m o d e l s . ( 3 ) W i t h

o u r a p p r o a c h , w e c a n e a s i l y e x t e n d a l l t h e r e s u l t s o f d e t e r m i n i s t i c c o n s u m e r a n d p r o d u c e r

t h e o r i e s ( R o y ’ s i d e n t i t y , S h e p h a r d ’ s l e m m a , S l u t s k y e q u a t i o n s , e t c . . . ) t o t h e c a s e o f

u n c e r t a i n t y . ( 4 ) T h e r e s u l t s d e r i v e d w i t h i n o u r f r a m e w o r k l e n d t h e m s e l v e s t o d i r e c t

e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n a n d t e s t i n g u s i n g s t a n d a r d e c o n o m e t r i c m e t h o d s , s i n c e t h e y a r e

e x p r e s s e d i n t e r m s o f r a n d o m v a r i a b l e s i n s t e a d o f d i s t r i b u t i o n f u n c t i o n s .

A s e x p l a i n e d a b o v e , t h e m a t h e m a t i c a l a p p r o a c h i s n o t c e r t a i n l y n e w b e c a u s e i t i s t h e

s t a n d a r d a p p r o a c h i n t h e g e n e r a l e q u i l i b r i u m a n d m a t h e m a t i c a l fi n a n c e l i t e r a t u r e s , a n d w a s

e a r l i e r u s e d b y B e r g e r a n d M e y e r ( 1 9 6 6 ) . W h a t i s n e w i n t h e d i s s e r t a t i o n a r e t h e v e r s i o n s o f

R o y ’ s I d e n t i t y , S h e p h a r d ’ s l e m m a , S l u t s k y e q u a t i o n a n d o t h e r c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s w e

o b t a i n i n t h e c o n t e x t o f m u l t i v a r i a t e r i s k . A n o t h e r n e w r e s u l t i n t h e t h e s i s i s t h e d e r i v a t i o n o f

a v e r y g e n e r a l c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t w h i c h d o e s n o t r e q u i r e d i f f e r e n t i a b i l i t y a s s u m p t i o n s

o n e i t h e r t h e u t i l i t y f u n c t i o n o r t h e d e m a n d f u n c t i o n . 5 T h e c o m p a r a t i v e s t a t i c s c a n b e s t a t e d

a s f o l l o w s : T h e c o m p e n s a t e d o r H i c k s i a n d e m a n d i s a p o t e n t i a l m o n o t o n e o p e r a t o r w i t h

r e s p e c t t o p r i c e s . T h e q u a l i fi c a t i o n s p o t e n t i a l a n d m o n o t o n e g e n e r a l i z e r e s p e c t i v e l y t h e u s u a l

s y m m e t r y a n d n e g a t i v e s e m i - d e fi n i t e n e s s o f t h e S l u t s k y s u b s t i t u t i o n m a t r i x . T h e y b e c o m e

r e s p e c t i v e l y e q u i v a l e n t w h e n d e m a n d s a r e d i f f e r e n t i a b l e . H e n c e , t h i s r e s u l t e x h a u s t s a l l t h e

i m p l i c a t i o n s o f d e m a n d t h e o r y ( g i v e n t h e s t a n d a r d a s s u m p t i o n s o n p r e f e r e n c e s ) , b e c a u s e t h e

 

5 T h e o n l y a s s u m p t i o n s r e q u i r e d b y t h i s r e s u l t a r e t h o s e t h a t a r e u s u a l l y m a d e o n p r e f e r e n c e

( r e fl e x i v i t y , c o m p l e t e n e s s , t r a n s i t i v i t y , c o n t i n u i t y , c o n v e x i t y , a n d m o n o t o n i c i t y ) .
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s y m m e t r y a n d n e g a t i v e s e m i - d e fi n i t e n e s s o f t h e S l u t s k y s u b s t i t u t i o n m a t r i x h a v e b e e n s h o w n

t o b e n e c e s s a r y a n d s u f fi c i e n t f o r t h e i n t e g r a b i l i t y o f d e m a n d s y s t e m s ( s e e H u r w i c z a n d

U z a w a , 1 9 7 1 ; a n d B e r g e r , 1 9 7 1 ) . T h e r e s u l t i s g e n e r a l a n d e n c o m p a s s e s b o t h t h e c a s e o f

u n c e r t a i n t y a n d t h e c a s e o f c e r t a i n t y . 6 M o r e o v e r , i t i s s h o w n a s a c o r o l l a r y o f t h e

c o m p a r a t i v e s t a t i c r e s u l t t h a t t h e r i s k p r e m i u m , d e fi n e d a s w h a t t h e c o n s u m e r i s w i l l i n g t o p a y

f o r n o t h a v i n g t o f a c e u n c e r t a i n t y , i s a l w a y s p o s i t i v e . I n o t h e r w o r d s , e v e r y t h i n g e l s e b e i n g

e q u a l , u n c e r t a i n t y c a n n o t i m p r o v e w e l f a r e .

T h e m e a s u r e s o f p r i c e a n d i n c o m e e l a s t i c i t i e s , a n d t h e m o n e t a r y m e a s u r e s o f w e l f a r e

c h a n g e s t h a t w e d e r i v e i n t h e c o n t e x t o f u n c e r t a i n t y a r e a l s o n e w . T h e s e p a r a t i o n ( i n t h e

c o m p a r a t i v e s t a t i c s a n d i n t h e e l a s t i c i t i e s ) o f t h e e f f e c t s d u e t o r e s p o n s e t o r i s k f r o m t h e u s u a l

t a s t e s u b s t i t u t i o n a n d i n c o m e e f f e c t s w h i c h o b t a i n i n t h e a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y i s a l s o n e w .

M o r e o v e r , f o l l o w i n g K i m b a l l ( 1 9 9 0 ) a n d D r e z e a n d M o d i g l i a n i ( 1 9 7 2 ) , w e s e p a r a t e t h e

e f f e c t s o f r i s k a v e r s i o n a n d t h e e f f e c t s o f w h a t K i m b a l l ( 1 9 9 0 ) c a l l s p r e c a u t i o n o r p r u d e n c e .

R i s k a v e r s i o n r e l a t e s t o t h e s e n s i t i v i t y o f w e l f a r e t o u n c e r t a i n t y , w h i l e p r e c a u t i o n r e l a t e s t o

t h e s e n s i t i v i t y o f e x - a n t e o p t i m a l c h o i c e s t o u n c e r t a i n t y . T h e r a t i o n a l e b e h i n d t h i s d i s t i n c t i o n

i s s i m p l e . I n t u i t i v e l y r i s k a v e r s i o n i s a b o u t " d i s l i k e ” o f u n c e r t a i n t y , a n d o n e " d i s l i k e s "

u n c e r t a i n t y b e c a u s e o f i t s p o s s i b l e n e g a t i v e e f f e c t s o n o n e ’ s e x - a n t e w e l f a r e . H e n c e , r i s k

a v e r s i o n e f f e c t s m u s t b e m e a s u r i n g h o w e a t - a n t e w e l f a r e c h a n g e s a s a r e s u l t o f u n c e r t a i n t y .

T h i s r i s k a v e r s i o n - r e l a t e d c h a n g e i n w e l f a r e m i g h t a f f e c t e t c - a n t e o p t i m a l c h o i c e s . B u t , t h e

a b i l i t y o f d e c i s i o n m a k e r s t o s u b s t i t u t e a c r o s s p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e a l s o a f f e c t s e x - a n t e

o p t i m a l c h o i c e s . H e n c e , i n t h e c o m p a r a t i v e s t a t i c r e s u l t s w e s e p a r a t e t h e s e t w o p r e c a u t i o n a r y

 

6 A l t h o u g h i t i s a d i r e c t a p p l i c a t i o n o f a s t a n d a r d n o n l i n e a r f u n c t i o n a l a n a l y s i s t h e o r e m , t h e
s t a t e m e n t o f t h e g e n e r a l c o m p a r a t i v e s t a t i c s i s n e w i n t h e b e s t o f o u r k n o w l e d g e . T h e t h e o r y o f
p o t e n t i a l m o n o t o n e o p e r a t o r i s w e l l d e v e l o p e d a n d h a s f o u n d w i d e a p p l i c a t i o n s i n a r e a s o f o p t i m i z a t i o n ,
n u m e r i c a l a n a l y s i s , a n d m a t h e m a t i c a l p h y s i c s ( s e e Z e i d l e r , 1 9 8 4 , 1 9 8 6 , a n d 1 9 9 0 ) .

1 0



r i s k e f f e c t s i n t h e s a m e w a y t h a t o n e s e p a r a t e s t h e t a s t e s u b s t i t u t i o n a n d t h e p u r e i n c o m e

e f f e c t i n d e t e r m i n i s t i c c o n s u m e r t h e o r y . S i m i l a r l y , t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n , w h i c h i s d e r i v e d

h e r e u n d e r u n c e r t a i n t y , i s d e c o m p o s e d i n t o t w o c o m p o n e n t s : o n e b e i n g t h e r i s k p r e m i u m

m e a s u r i n g i n m o n e t a r y u n i t s t h e s e n s i t i v i t y o f w e l f a r e t o r i s k a v e r s i o n ( i . e . , " d i s l i k e " o f

u n c e r t a i n t y ) , a n d t h e o t h e r b e i n g t h e c h a n g e i n w e l f a r e t h a t w o u l d o b t a i n i f t h e c o n s u m e r

w e r e w e l f a r e - i n d i f f e r e n t t o u n c e r t a i n t y . T h e d e r i v e d l i v i n g s t a n d a r d a n d c o s t - o f - l i v i n g i n d i c e s

a r e a l s o d e c o m p o s e d i n a s i m i l a r w a y .

F u r t h e r m o r e , t h e f a c t t h a t t h e t h e o r e t i c a l r e s u l t s d e r i v e d i n t h e t h e s i s l e n d t h e m s e l v e s

t o d i r e c t e m p i r i c a l e s t i m a t i o n a n d t e s t i n g u s i n g t r a d i t i o n a l e c o n o m e t r i c m e t h o d s d i s t i n g u i s h e s

t h e o u r a p p r o a c h f r o m t h e o t h e r t h e o r e t i c a l t r e a t m e n t s o f r i s k . I n d e e d t h e I S R A / I F P R I d a t a

s e t i s u s e d t o e s t i m a t e a n A I D S m o d e l u n d e r u n c e r t a i n t y d e r i v e d u s i n g t h e t h e o r e t i c a l

f r a m e w o r k .

O t h e r n e w a n a l y t i c a l r e s u l t s a r e d e r i v e d i n t h e t h e s i s . T h e o p t i m a l i t y c o n d i t i o n f o r t h e

s p e c i a l c a s e o f a c o n s u m e r m a x i m i z i n g a m u l t i v a r i a t e e x p e c t e d u t i l i t y u n d e r a b u d g e t

c o n s t r a i n t i s d e r i v e d . S e v e r a l e x a m p l e s i l l u s t r a t i n g h o w t h e a p p r o a c h a n d m e t h o d o l o g y a r e

i m p l e m e n t e d i n p r a c t i c e a r e w o r k e d o u t i n d e t a i l . T h e s e a r e m u l t i v a r i a t e a n d u n i v a r i a t e

e x p e c t e d a n d " n o n - e x p e c t e d " u t i l i t y e x a m p l e s . M o r e o v e r , t h e e x a m p l e s a r e n o t m e r e

e x a m p l e s f o r t h e y g i v e i n s i g h t s i n t o t h e n a t u r e o f c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y . S u c h i n s i g h t s a r e

n o t p e r c e p t i b l e f r o m t h e g e n e r a l t h e o r y p r e s e n t e d i n c h a p t e r 2 . T h e e x a m p l e s s h o w c l e a r l y

t h e q u a l i t a t i v e d i f f e r e n c e s b e t w e e n c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y a n d c h o i c e i n t h e a b s e n c e o f

u n c e r t a i n t y . R e a d e r s u s e d t o t h e a n a l y s i s o f c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y b a s e d o n e x o g e n o u s l y

s p e c i fi e d o b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n s w i l l b e u n e a s y w i t h t h e i m p l i c a t i o n s o f s o m e o f t h e

e x a m p l e s . T h i s i s b e c a u s e t h e y i m p l y t h a t t h e c o n c e p t o f a n e x o g e n o u s o b j e c t i v e p r o b a b i l i t y

d i s t r i b u t i o n f a c i n g a l l d e c i s i o n m a k e r s l e a d s n e c e s s a r i l y t o c o n t r a d i c t i o n s . O n t h e o t h e r h a n d ,
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t h e i m p l i c a t i o n s w i l l n o t b e a s u r p r i s e f o r r e a d e r s f a m i l i a r w i t h t h e B a y e s i a n a p p r o a c h t o

d e c i s i o n m a k i n g u n d e r u n c e r t a i n t y i n w h i c h o n l y i n d i v i d u a l s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n s

a r e c o n s i d e r e d t o m a k e s e n s e .

T h e e x p e r i m e n t a l e v i d e n c e a g a i n s t e x p e c t e d u t i l i t y i s w e l l d o c u m e n t e d . E a c h o n e o f

t h e e x p e c t e d u t i l i t y e x a m p l e s g i v e n i n c h a p t e r 3 s h e d s a d i f f e r e n t l i g h t o n t h e r e s t r i c t i v e n e s s

a n d " i n s t a b i l i t y " i n t e r m s o f b e h a v i o r , b e l i e f s a n d e x p e c t a t i o n s i m p l i e d b y t h e e x p e c t e d u t i l i t y

h y p o t h e s i s . F o r e x a m p l e , f o r a c o n s u m e r m a x i m i z i n g a n e x p e c t e d u t i l i t y w i t h a m u l t i v a r i a t e

V o n N e u m a n n - M o r g e n s t e r n C o b b o D o u g l a s u t i l i t y t h a t i s h o m o g e n o u s o f d e g r e e o n e , u n d e r

p r i c e u n c e r t a i n t y a n d b u d g e t c o n s t r a i n t , b o t h t h e i n d i r e c t u t i l i t y a n d d e m a n d s a r e i n d e p e n d e n t

o f t h e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n o f p r i c e s . T h i s a l s o i m p l i e s t h a t s o m e n o n l i n e a r f u n c t i o n o f t h e

r a n d o m p r i c e s m u s t b e i n d e p e n d e n t o f t h e s t a t e o f n a t u r e ( i . e . , m u s t h a v e a d e g e n e r a t e

p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n ) . I n t h e u n i v a r i a t e c a s e , t h i s r e s t r i c t i o n o n t h e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n

o f p r i c e s l e a d s t o t h e s t r i k i n g r e s u l t t h a t ( A r r o w - P r a t t ) r i s k n e u t r a l i t y i s i n c o n s i s t e n t w i t h

u n c e r t a i n t y , i n t h e s e n s e t h a t f o r a m a x i m i z i n g c o n s u m e r w i t h a l i n e a r V o n N e u m a n n -

M o r g e n s t e r n u n i v a r i a t e u t i l i t y , p r i c e m u s t b e n o n r a n d o m . 7

O f c o u r s e , a l l t h e s e r e s t r i c t i o n s o n b e l i e f s a r e i n c o n s i s t e n t w i t h t h e c o n c e p t o f a n

" o b j e c t i v e " p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n o f u n c e r t a i n e v e n t s f a c i n g a l l c o n s u m e r s . T h a t i s w h y

A p p e n d i x 4 w a s w r i t t e n t o p l a c e o u r m a t h e m a t i c a l r e s u l t s w i t h i n t h e B a y e s i a n o r

 

7 T h e r e s t r i c t i o n d o e s s e e m t o b e i m p l i e d b y t h e i n d e p e n d e n c e a x i o m , w h i c h l e a d s t o t h e e x p e c t e d
u t i l i t y f o r m , i n c o n j u n c t i o n w i t h t h e a s s u m p t i o n t h a t t h e V o n N e u m a n n - M o r g e n s t e m u t i l i t y i s
h o m o g e n o u s o f d e g r e e o n e . I n d e e d , b o t h t h e C o b b - D o u g l a s a n d c o n s t a n t e l a s t i c i t y o f s u b s t i t u t i o n
( C E S ) e x p e c t e d u t i l i t y f u n c t i o n a l f o r m s l e a d t o t h e s a m e t y p e o f r e s t r i c t i o n s o n " b e l i e f s " a n d c h o i c e s i f
t h e y a r e h o m o g e n o u s o f d e g r e e o n e ; w h i l e t h e r e i s n o r e s t r i c t i o n o n b e l i e f s a n d c h o i c e s i f t h e i r d e g r e e
o f h o m o g e n e i t y i s l e s s t h a n o n e . T h e l o g - l i n e a r e x p e c t e d u t i l i t y d o e s n o t l e a d t o d e g e n e r a t e b e l i e f s b u t
t h e c o r r e s p o n d i n g M a r s h a l l i a n d e m a n d s a r e i n d e p e n d e n t o f " b e l i e f s “ . ” N o n - e x p e c t e d " u t i l i t y v e r s i o n s
o f C o b b - D o u g l a s a n d C B S f u n c t i o n a l f o r m s t h a t a r e h o m o g e n o u s o f d e g r e e o n e d o n o t l e a d t o e i t h e r
d e g e n e r a t e " b e l i e f s ” o r i n d e p e n d e n c e o f d e m a n d s w i t h r e s p e c t t o b e l i e f s .
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" s u b j e c t i v i s t i c " f r a m e w o r k o f c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y a s l a i d d o w n b y R a m s e y ( 1 9 3 1 ) , D e

F e n e t t i ( 1 9 3 7 ) a n d S a v a g e ( 1 9 5 4 ) , a m o n g o t h e r s . 8

B e f o r e w e m o v e t o t h e o r g a n i z a t i o n o f t h e d i s s e r t a t i o n , w e w i l l d i s c u s s o n e c o n c e p t u a l

d i f fi c u l t y i n t h e t h e o r e t i c a l r e s u l t s d e r i v e d i n t h e t h e s i s i n o r d e r t o p u t t h e m i n t o a p r o p e r

p e r s p e c t i v e . T h e c o n c e p t u a l d i f fi c u l t y i s r e l a t e d t o t h e q u e s t i o n o f w h e t h e r u n c e r t a i n t y i s

p o s s i b l e w i t h o u t t h e p a s s a g e o f t i m e . A l l t h e t h e o r e t i c a l r e s u l t s i n t h e t h e s i s a r e d e r i v e d i n t h e

c o n t e x t o f a s t a t i c d e c i s i o n - m a k i n g p r o c e s s . T h i s f o l l o w s t h e w e l l - e s t a b l i s h e d t r a d i t i o n o f

a n a l y z i n g c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y i n a s t a t i c ( a t e m p o r a l ) f r a m e w o r k . T h e s t a t i c f r a m e w o r k

u s e d i n c h a p t e r s 2 , 3 , a n d 5 i s i n p a r t i c u l a r i n l i n e w i t h t h e s t a t i c a n a l y s i s o f c o n s u m p t i o n

c h o i c e s u n d e r u n c e r t a i n t y a s i n K h i l s t r o m a n d M i r m a n ( 1 9 7 4 ) , H a n o c h ( 1 9 7 7 ) , D u n c a n

( 1 9 7 7 ) , K a r n i ( 1 9 7 9 ) , a n d Y a a r i ( 1 9 8 6 ) a m o n g o t h e r s . Y a a r i ( 1 9 8 6 ) i n h i s " d u a l " f r a m e w o r k

c o n s i d e r e d e x p l i c i t l y t h e p r o b l e m o f a c o n s u m e r o p t i m a l l y a l l o c a t i n g a fi x e d b u d g e t o n n

c o m m o d i t i e s u n d e r p r i c e u n c e r t a i n t y .

H o w e v e r , t h e r e i s t h e c o n c e p t u a l p r o b l e m o f w h e t h e r i n f a c t u n c e r t a i n t y c a n o c c u r i n

a t i m e l e s s w o r l d . T h a t i s , w h e t h e r i t i s p o s s i b l e t o i m a g i n e a r e a l i s t i c s i t u a t i o n o f c h o i c e

u n d e r u n c e r t a i n t y w h e r e t h e r e s o l u t i o n o f u n c e r t a i n t y d o e s n o t i n v o l v e t h e p a s s a g e o f t i m e

( K r e p s a n d P o r t e u s , 1 9 7 9 a n d M a c h i n a , 1 9 8 4 ) . T o r e s o l v e t h i s c o n c e p t u a l d i f fi c u l t y w i t h o u t a

f u l l - fl e d g e d i n t e r t e m p o r a l m o d e l , M a c h i n a ( 1 9 8 4 ) u s e s t h e D r e z e a n d M o d i g l i a n i ( 1 9 7 2 )

c o n c e p t u a l i z a t i o n t o d i s t i n g u i s h t w o a l t e r n a t i v e c a s e s o f s t a t i c c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y b o t h

i n v o l v i n g t h e p a s s a g e o f t i m e , b u t d i f f e r e n t i a t e d b y w h e t h e r o r n o t t h e d e c i s i o n m a k e r m u s t

m a k e ” a u x i l i a r y " d e c i s i o n s b e f o r e t h e u n c e r t a i n t y i s r e s o l v e d . T h e s i t u a t i o n w h e r e " a u x i l i a r y ”

 

3 T h e r e s t r i c t i o n s o n b e l i e f s a l s o c l e a r l y i n d i c a t e t h a t t h e q u e s t i o n o f e c o n o m i c ” r a t i o n a l i t y " , a s
l o n g a s i n d i v i d u a l d e c i s i o n m a k e r s a r e c o n c e r n e d , i s a p e r s o n a l m a t t e r . T h a t i s , t h e ” r a t i o n a l i t y ” o f
s o m e o n e ’ s c h o i c e s m u s t b e j u d g e d i n r e l a t i o n t o h i s o r h e r p r e f e r e n c e g 1 b e l i e f s . T h i s m e a n s t h a t t h e
b e s t w a y t o c h a r a c t e r i z e o r e v a l u a t e i n d i v i d u a l c h o i c e s i s n o t i n t e r m o f " r a t i o n a l i t y " , b u t r a t h e r i n

t e r m s o f g o o d j u d g m e n t o r p o o r j u d g m e n t . A l l t h e s e i s s u e s a r e d i s c u s s e d i n m o r e d e t a i l i n A p p e n d i x 4 .
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d e c i s i o n s m u s t b e m a d e b e f o r e t h e r e s o l u t i o n o f u n c e r t a i n t y i s c a l l e d " t e m p o r a l " r i s k , w h i l e

t h e a l t e r n a t i v e s i t u a t i o n i s c a l l e d " t i m e l e s s r i s k " . S t a t i c m o d e l s o f p r o d u c t i o n u n d e r o u t p u t

p r i c e u n c e r t a i n t y f a l l i n t h e c a t e g o r y o f " t e m p o r a l r i s k " b e c a u s e i n p u t c h o i c e s m u s t b e m a d e

b e f o r e t h e r e s o l u t i o n o f t h e u n c e r t a i n t y . O n t h e o t h e r h a n d , m o s t p e o p l e w o u l d b e i n c l i n e d t o

d e s c r i b e s t a t i c m o d e l s o f c o n s u m p t i o n c h o i c e s u n d e r p r i c e u n c e r t a i n t y a s a c a s e o f " t i m e l e s s

r i s k " . B u t , t h e n o n e w o u l d h a v e t o a n s w e r t h e q u e s t i o n o f w h y t h e c o n s u m e r c a n n o t w a i t

u n t i l t h e p r i c e u n c e r t a i n t y i s r e s o l v e d b e f o r e m a k i n g h i s o r h e r c o n s u m p t i o n c h o i c e s ? T h u s ,

o n e m u s t i n v o k e s o m e k i n d o f " a u x i l i a r y " d e c i s i o n s t h a t m u s t b e t a k e n b y t h e c o n s u m e r s o

t h a t t h e s i t u a t i o n o f " t e m p o r a l r i s k " i s j u s t i fi e d i n t h i s s t a t i c c o n s u m p t i o n c o n t e x t . 9 H o w e v e r ,

u n l i k e t h e p r o d u c t i o n c a s e , t h e s e " a u x i l i a r y " d e c i s i o n s n e e d n o t b e e x p l i c i t l y m o d e l l e d i n

o r d e r t o s o l v e t h e s t a t i c c o n s u m p t i o n c h o i c e p r o b l e m s . F o r e x a m p l e , o n e c a n v i e w t h e s t a t i c

c o n s u m p t i o n c h o i c e u n d e r p r i c e u n c e r t a i n t y a s a t w o - p e r i o d c o n s u m p t i o n c h o i c e p r o b l e m

w h e r e t h e p r i m a r y c h o i c e p r o b l e m i s t h e a l l o c a t i o n o f s e c o n d p e r i o d t o t a l e x p e n d i t u r e a m o n g

v a r i o u s c o m m o d i t i e s , w i t h t h e fi r s t p e r i o d c o n s u m p t i o n a n d s a v i n g c h o i c e s b e i n g t h e

" a u x i l i a r y " d e c i s i o n s t h a t m u s t b e m a d e b e f o r e t h e p r i c e u n c e r t a i n t y i n t h e s e c o n d p e r i o d i s

r e s o l v e d ( s e e , f o r e x a m p l e , D r é z e a n d M o d i g l i a n i , . 1 9 7 2 ) . A s l o n g a s o n e i s n o t i n t e r e s t e d i n

s u b s t i t u t i o n a c r o s s t i m e b u t o n l y i n r i s k a v e r s i o n , a n d s u b s t i t u t i o n a c r o s s p o s s i b l e s t a t e s o f

n a t u r e a n d a c r o s s c o m m o d i t i e s , t h e " a u x i l i a r y " fi r s t p e r i o d c o n s u m p t i o n a n d s a v i n g d e c i s i o n s

n e e d n o t b e e x p l i c i t l y m o d e l l e d , a n d t h e s t a t i c f r a m e w o r k i s a d e q u a t e . ‘ 0

I n a n y c a s e , f r o m a f u n c t i o n a l a n a l y s i s p e r s p e c t i v e a l l t h e t h e o r e t i c a l r e s u l t s d e r i v e d i n

t h e s t a t i c f r a m e w o r k w i l l r e m a i n v a l i d i n a i n t e r t e m p o r a l c o n t e x t p r o v i d e d t h e c o n s u m p t i o n

 

9 Y a a r i ( 1 9 8 6 ) s u g g e s t s " t o v i e w t h e c o n s u m e r a s d e c i d i n g n o t h o w m u c h t o b u y , b u t r a t h e r h o w

m u c h t o s p e n d . . . o n t h e v a r i o u s c o m m o d i t i e s " , a n d t o v i e w t h e c h o s e n q u a n t i t i e s o f t h e r a n d o m
c o m m o d i t i e s a s w h a t w i l l b e a v a i l a b l e f o r c o n s u m p t i o n w h e n t h e p r i c e u n c e r t a i n t y i s r e s o l v e d .

‘ ° T h e v a r i a b l e s r e l a t e d t o t h e a u x i l i a r y d e c i s i o n s w i l l a c t a s p a r a m e t e r s i n t h e m o d e l .
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c h o i c e v a r i a b l e s , p r i c e s , a n d t o t a l e x p e n d i t u r e a r e a p p r o p r i a t e l y r e i n t e r p r e t e d a n d a n

a p p r o p r i a t e " t o p o l o g y " i s c h o s e n ( s e e c h a p t e r 4 ) . ” T h e b e n e fi t o f w o r k i n g w i t h i n t h e

s i m p l i fi e d s t a t i c f r a m e w o r k i s t o g e t m o s t o f t h e n e w r e s u l t s o n c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y t h a t

a r e m a d e p o s s i b l e b y t h e a p p l i c a t i o n o f f u n c t i o n a l a n a l y s i s a n d d i f f e r e n t i a l c a l c u l u s i n g e n e r a l

l i n e a r s p a c e s m e t h o d s , w h i l e a v o i d i n g t h e l e n g t h y m a t h e m a t i c a l d e v e l o p m e n t s t h a t a r e

r e q u i r e d i n o r d e r t o a p p r o p r i a t e l y a d d r e s s i n f o r m a t i o n r e v e l a t i o n i s s u e s , a n d t h e H i n d y ,

H u a n g , a n d K r e p s ( 1 9 9 2 ) c r i t i c i s m o f t h e s t a n d a r d i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e m o d e l s

( s e e t h e m a t h e m a t i c a l f r a m e w o r k o u t l i n e d i n c h a p t e r 4 ) .

1 . 2 O r g a n i z a t i o n o f t h e D i s s e r t a t i o n

T h e t h e s i s i s o r g a n i z e d a s f o l l o w s . C h a p t e r 2 d e v e l o p s t h e m a t h e m a t i c a l f r a m e w o r k

o f s t a t i c c o n s u m e r b e h a v i o r u n d e r u n c e r t a i n t y a n d c o n t a i n s t h e m a i n t h e o r e t i c a l r e s u l t s o f t h e

t h e s i s . I t a l s o c o n t a i n s t h e t h e o r e t i c a l a n s w e r s t o o u r b a s i c q u e s t i o n o f h o w u n c e r t a i n t y a f f e c t s

s u b s t i t u t i o n a c r o s s c o m m o d i t i e s a n d t h e w e l f a r e o f c o n s u m e r s . T h i s c h a p t e r m a y b e h a r d t o

r e a d f o r a n o n - m a t h e m a t i c a l l y o r i e n t e d r e a d e r . B u t , i t s r e a d i n g i s e s s e n t i a l f o r a g o o d

u n d e r s t a n d i n g o f t h e r a t i o n a l e b e h i n d t h e i n t e r p r e t a t i o n s o f t h e e m p i r i c a l r e s u l t s a n d h o w t h e y

r e l a t e t o t h e t h e o r y d e v e l o p e d i n t h i s t h e s i s , a n d t h e w a y w e h a v e c o n d u c t e d t h e e m p i r i c a l

a n a l y s i s . H e n c e , t h e r e a d e r i n t e r e s t e d i n t h e e m p i r i c a l a n a l y s i s o n l y i s a d v i s e d t o a t l e a s t

s k i m t h r o u g h i t a n d p a y a t t e n t i o n t o t h e i n t u i t i v e e x p l a n a t i o n s a n d i n t e r p r e t a t i o n s . T h e

i n t u i t i v e e x p l a n a t i o n s a n d i n t e r p r e t a t i o n s a r e d o n e a t t h e c o s t o f l e n g t h e n i n g t h e c h a p t e r a n d

b o r i n g t h e r e a d e r w h o i s f a m i l i a r w i t h t h e m a t h e m a t i c a l f r a m e w o r k a n d i t s c o n c e p t s . T h e

c h a p t e r b e g i n s w i t h a n i n t r o d u c t i o n t h a t d i s c u s s e s i n d e t a i l t h e m a t h e m a t i c a l d i f f e r e n c e s

 

“ T h e t w o t h e o r e m s A 2 . l a n d A 2 . 2 i n A p p e n d i x 2 o n w h i c h t h e t h e o r e t i c a l r e s u l t s a r e b a s e d a r e
f o r m u l a t e d i n v e r y g e n e r a l t e r m s , a n d c a n a c c o m m o d a t e v e r y g e n e r a l c h o i c e s p a c e s ( a s l o n g a s t h e y a r e
u n i f o r m l y c o n v e x B a n a c h s p a c e s ) .
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b e t w e e n fi n i t e a n d i n fi n i t e d i m e n s i o n a l c h o i c e p r o b l e m s . I t t h e n s t a t e s f o r m a l l y t h e b e h a v i o r a l

a n d m a t h e m a t i c a l a s s u m p t i o n s u n d e r l y i n g t h e t h e o r e t i c a l a n a l y s i s . I n p a r t i c u l a r , t h e m e t r i c w e

u s e f o r t h e s t a t i c a n a l y s i s o f c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y , a n d w h i c h g o v e r n s t h e m e a n i n g o f t h e

w o r d " c h a n g e " a n d r i s k i n a r a n d o m v a r i a b l e , i s d e fi n e d . T h e c h a p t e r t h e n p r o c e e d s t o d e r i v e

t h e d e m a n d , i n d i r e c t u t i l i t y , a n d e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l s a l o n g w i t h t h e i r r e s p e c t i v e p r o p e r t i e s .

N e x t , t h e c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s , t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k e f f e c t s , a n d t h e d i f f e r e n t m e a s u r e s

o f p r i c e a n d i n c o m e e l a s t i c i t i e s u n d e r u n c e r t a i n t y a r e d e r i v e d . T h e fi n a l s e c t i o n o f t h e c h a p t e r

d e r i v e s a n d d i s c u s s e s t h e v a r i o u s m o n e t a r y m e a s u r e s o f w e l f a r e c h a n g e s u n d e r u n c e r t a i n t y ,

i n c l u d i n g t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n , l i v i n g s t a n d a r d i n d e x , c o s t - o f - l i v i n g i n d e x , r i s k p r e m i u m s ,

r i s k p r e m i u m i n d e x , a n d c o s t - o f - r i s k i n d e x .

C h a p t e r 3 i l l u s t r a t e s t h e g e n e r a l t h e o r y o f c h a p t e r 2 b y w o r k i n g i n d e t a i l t h r o u g h

e x a m p l e s o f u t i l i t y a n d e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l s a n d d e r i v i n g t h e a s s o c i a t e d M a r s h a l l i a n a n d

H i c k s i a n d e m a n d f u n c t i o n a l s a l o n g w i t h t h e p r e f e r e n c e p a r a m e t e r s ( d e m a n d e l a s t i c i t i e s ,

m e a s u r e s o f a t t i t u d e t o w a r d r i s k a n d w e l f a r e c h a n g e s ) . T h e c h a p t e r d e r i v e s t h e o p t i m a l i t y

c o n d i t i o n f o r a c o n s u m e r m a x i m i z i n g a m u l t i v a r i a t e e x p e c t e d u t i l i t y u n d e r a b u d g e t c o n s t r a i n t .

I t t h e n p r o c e e d s t o d e r i v e t h e d e m a n d , i n d i r e c t u t i l i t y , a n d e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l s f o r t h e

p o p u l a r u n i v a r i a t e e x p e c t e d u t i l i t y m o d e l s ( C A R A , C R R A , a n d r i s k n e u t r a l ) . T h e

m u l t i v a r i a t e g e n e r a l i z a t i o n s o f t h e s e u n i v a r i a t e f u n c t i o n a l f o r m s a r e t h e n f u l l y t r e a t e d w i t h a l l

t h e e l a s t i c i t i e s a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s d e r i v e d . T h e fi n a l p a r t o f t h e c h a p t e r s h o w s h o w t o

g e n e r a t e a n d s o l v e f o r " n o n - e x p e c t e d " u t i l i t y f u n c t i o n a l f o r m s . T h e C o b b - D o u g l a s " n o n -

e x p e c t e d " u t i l i t y i s t h u s t r e a t e d a s a n i l l u s t r a t i o n w i t h a l l t h e f u n c t i o n a l , e l a s t i c i t i e s , a n d

w e l f a r e i n d i c a t o r s d e r i v e d .

C h a p t e r 4 g i v e s a d e t a i l e d o u t l i n e o f h o w t h e s t a t i c r e s u l t s o f c h a p t e r s 2 a n d 3 a r e

e x t e n d e d t o i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s u n d e r u n c e r t a i n t y . T h e c h a p t e r s u m m a r i z e s
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H i n d y , H u a n g , a n d K r e p s ( 1 9 9 2 ) c r i t i c i s m o f t h e s t a n d a r d i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e

m o d e l s a n d d i s c u s s e s i n d e t a i l t h e m a t h e m a t i c a l f r a m e w o r k t h a t e n a b l e s a t t h e s a m e t i m e t o

e x t e n d t h e s t a t i c r e s u l t s i n c h a p t e r s 2 a n d 3 a n d i n c o r p o r a t e t h e m o r e r e a l i s t i c t y p e s o f

i n t e r t e m p o r a l s u b s t i t u t i o n i n c o n s u m p t i o n d i s c u s s e d b y H i n d y , H u a n g , a n d K r e p s ( 1 9 9 2 ) , a n d

w h i c h a r e r u l e d o u t b y t h e s t a n d a r d m o d e l s . M o s t o f t h e d i s c u s s i o n i n t h e c h a p t e r i s b a s e d o n

a d v a n c e d m a t h e m a t i c a l c o n c e p t s w h i c h a r e n o t u s e d i n ' t h e s i m p l e r s t a t i c f r a m e w o r k o f

c h a p t e r s 2 a n d 3 . T h e c h a p t e r i s n o t e s s e n t i a l f o r t h e r e s t o f t h e t h e s i s .

C h a p t e r 5 d e a l s w i t h t h e g e n e r a t i o n o f " fl e x i b l e " s t a t i c d e m a n d s y s t e m s i n t h e c o n t e x t

o f u n c e r t a i n t y a s w e l l a s t h e i r e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n s . T h e c h a p t e r s h o w s h o w t h e d u a l i t y

t h e o r y o f c h a p t e r 2 i s u s e d t o d e r i v e n o n - r e s t r i c t i v e ( " fl e x i b l e " ) f u n c t i o n a l f o r m s u n d e r

u n c e r t a i n t y i n a w a y s i m i l a r t o d e t e r m i n i s t i c d e m a n d t h e o r y . T h e c h a p t e r s t a r t s b y d e r i v i n g

t h e " e x p e c t e d " a n d " n o n - e x p e c t e d " v e r s i o n s o f t h e Q U A I D S m o d e l u n d e r u n c e r t a i n t y . T h e

Q U A I D S m o d e l i s t h e i n t e g r a b l e q u a d r a t i c e x t e n s i o n o f t h e p o p u l a r A I D S ( A l m o s t I d e a l

D e m a n d S y s t e m ) f u n c t i o n a l f o r m o f D e a t o n a n d M u e l l b a u e r ( 1 9 8 0 ) r e c e n t l y p r o p o s e d b y

B a n k s , B l u n d e l l , a n d L e w b e l ( 1 9 9 4 ) . T h e l a s t s e c t i o n d i s c u s s e s i n d e t a i l t h e s t a t i s t i c a l i s s u e s

i n v o l v e d i n t h e e s t i m a t i o n o f d e m a n d s y s t e m s d e r i v e d u n d e r u n c e r t a i n t y a n d w h i c h c a n b e

e s t i m a t e d w i t h t h e I t e r a t e d M o m e n t E s t i m a t o r o f B l u n d e l l a n d R o b i n ( 1 9 9 3 ) .

C h a p t e r 6 b e g i n s t h e e m p i r i c a l p a r t o f t h e d i s s e r t a t i o n . T h e c h a p t e r p r e s e n t s fi r s t a

v e r y b r i e f d e s c r i p t i o n o f t h e m a c r o e c o n o m i c e n v i r o n m e n t w i t h i n w h i c h t h e S e n e g a l e s e

a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d o p e r a t e s . T h e c h a p t e r t h e n p r o c e e d s t o g i v e a d e s c r i p t i o n o f t h e

I S R A / I F P R I s u r v e y a n d t h e r e s u l t i n g d a t a s e t w h i c h i s u s e d i n o u r e m p i r i c a l a n a l y s i s . A

t a b u l a r / d e s c r i p t i v e a n a l y s i s i s u s e d t o d e s c r i b e v e r y b r i e fl y t h e c o n s u m p t i o n , p r o d u c t i o n , a n d

t r a n s a c t i o n p a t t e r n s o f t h e S e n e g a l e s e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d s a s e m b o d i e d i n t h e I S R A / I F P R I
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d a t a s e t . T h i s b r i e f d e s c r i p t i o n i s i n t e n d e d a s a n i n t r o d u c t i o n t o t h e f o l l o w i n g e c o n o m e t r i c

a n a l y s i s w h i c h u s e s t h e f o o d c o n s u m p t i o n d a t a i n t h e I S R A \ I F P R I d a t a s e t t o i m p l e m e n t '

e m p i r i c a l l y t h e t h e o r e t i c a l r e s u l t s i n c h a p t e r 5 . T h e e c o n o m e t r i c a n a l y s i s p r o c e e d s b y

e s t i m a t i n g t h e d e t e r m i n i s t i c a n d t h e " e x p e c t e d " A I D S d e m a n d s y s t e m s f o r t h e f o o d

c o m m o d i t i e s . T h e m o r e g e n e r a l " e x p e c t e d " a n d " n o n - e x p e c t e d " Q U A I D S d e r i v e d i n c h a p t e r

5 w e r e u l t i m a t e l y n o t e s t i m a t e d b e c a u s e o f s o m e c o m p u t a t i o n a l p r o b l e m s w e h a d i n o u r e a r l y

a t t e m p t s t o e s t i m a t e t h e m . T h e e s t i m a t e d c o e f fi c i e n t s o f t h e " e x p e c t e d " a n d d e t e r m i n i s t i c

A I D S m o d e l s a r e c o m p a r e d a n d m o d e l s p e c i fi c a t i o n i s s u e s a r e d i s c u s s e d . T h e c h a p t e r t h e n

u s e s t h e e s t i m a t e d c o e f fi c i e n t s a n d t h e p r e - d e v a l u a t i o n p r i c e s t o c o m p a r e t h e e l a s t i c i t i e s f o r

t h e m e d i a n h o u s e h o l d s c a l c u l a t e d f r o m t h e d e t e m i i n i s t i c a n d " e x p e c t e d " A I D S f o r e a c h

h o u s e h o l d . T h e u n c o m p e n s a t e d a n d c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s f o r t h e " e x p e c t e d " A I D S ,

d e c o m p o s e d i n t o t h e i r p r e c a u t i o n a r y r i s k a n d n o n r i s k c o m p o n e n t s , a r e t h e n i n t e r p r e t e d a n d

t h e p o l i c y i m p l i c a t i o n s o f t h e i r r e l a t i v e m a g n i t u d e s a r e a s s e s s e d . D e s c r i p t i v e a n d t a b u l a r

a n a l y s i s a r e a l s o u s e d t o a n a l y z e t h e v a r i a t i o n s o f t h e e l a s t i c i t i e s a c r o s s a g r o - e c o l o g i c a l z o n e s

a n d i n c o m e g r o u p s . T h e l a s t s e c t i o n c o n c l u d e s t h e c h a p t e r b y s u m m a r i z i n g t h e e m p i r i c a l

fi n d i n g s o n t h e c o n s u m p t i o n b e h a v i o r o f S e n e g a l e s e h o u s e h o l d s .

C h a p t e r 7 u s e s t h e c o e f fi c i e n t s e s t i m a t e d i n c h a p t e r 6 a n d t h e p o s t - d e v a l u a t i o n p r i c e s

t o e v a l u a t e t h e c o n s u m p t i o n a n d w e l f a r e i m p a c t s o f t h e p r i c e c h a n g e s f o l l o w i n g t h e J a n u a r y

1 9 9 4 C F A d e v a l u a t i o n . B o t h t h e p o s t - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s a n d t h e p r e d i c t e d p e r c e n t a g e

c h a n g e s i n t h e s h a r e s a n d q u a n t i t i e s d e m a n d e d f o r t h e f o o d c o m m o d i t i e s a r e c a l c u l a t e d , a n d

t h e p o s t - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s a r e c o m p a r e d w i t h t h e p r e - d e v a l u a t i o n o n e s c a l c u l a t e d i n

c h a p t e r 6 . E q u i v a l e n t v a r i a t i o n , c o m p e n s a t i n g v a r i a t i o n , l i v i n g s t a n d a r d i n d e x , c o s t - o f - l i v i n g

i n d e x , r i s k p r e m i u m , r i s k p r e m i u m i n d e x , a n d c o s t - o f - r i s k i n d e x a r e a l s o c a l c u l a t e d f o r e a c h

h o u s e h o l d . T h e c h a p t e r t h e n c o m p a r e s t h e w e l f a r e i m p a c t s o f t h e d e v a l u a t i o n a c r o s s a g r o -
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e c o l o g i c a l z o n e s a n d i n c o m e g r o u p s . T h e c h a p t e r c o n c l u d e s b y s u m m a r i z i n g t h e e m p i r i c a l

fi n d i n g s o n t h e c o n s u m p t i o n a n d w e l f a r e i m p a c t s o f t h e c h a n g e i n p r i c e s f o l l o w i n g t h e C F A

d e v a l u a t i o n .

C h a p t e r 8 c o n c l u d e s t h e t h e s i s w i t h a s u m m a r y o f t h e t h e o r e t i c a l r e s u l t s , a n d

e m p i r i c a l fi n d i n g s a n d t h e i r p o l i c y i m p l i c a t i o n s . T h e c h a p t e r c o n c l u d e s w i t h s o m e r e m a r k s o n

t h e l i m i t a t i o n s o f t h e e m p i r i c a l a n a l y s i s a n d d i r e c t i o n s f o r f u t u r e r e s e a r c h .

E x c e p t f o r c h a p t e r 7 a n d t h e c o n c l u d i n g c h a p t e r , e a c h c h a p t e r h a s a n a p p e n d i x t h a t

c o n t a i n s t h e p r o o f s o f t h e t h e o r e m s a n d p r o p o s i t i o n s s t a t e d i n t h e c h a p t e r a n d / o r a d d i t i o n a l

t a b l e s a n d m a t e r i a l s r e l e v a n t t o t h e c h a p t e r . A p p e n d i x 4 i n p a r t i c u l a r d e v e l o p s t h e c o n c e p t u a l

f r a m e w o r k u n d e r l y i n g t h e m a t h e m a t i c a l a n a l y s i s i n t h e d i s s e r t a t i o n . T h e o b j e c t i v e o f t h e

a p p e n d i x i s t h r e e f o l d . F i r s t , i t p r o v i d e s t h e c o n c e p t u a l b a s i s f o r g i v i n g i n t u i t i v e b e h a v i o r a l

i n t e r p r e t a t i o n s t o t h e m a t h e m a t i c a l c o n c e p t s a n d t h e o r e t i c a l r e s u l t s w h i c h a r e i n c h a p t e r 2 .

S e c o n d , i t r a t i o n a l i z e s t h e m a t h e m a t i c a l r e s u l t s d e r i v e d i n c h a p t e r 3 b y p u t t i n g t h e m i n t o t h e

p e r s p e c t i v e o f t h e B a y e s i a n f r a m e w o r k o f d e c i s i o n m a k i n g u n d e r u n c e r t a i n t y w h e r e o n l y t h e

c o n c e p t o f s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n m a k e s s e n s e . T h i r d , i t p r o v i d e s t h e c o n c e p t u a l

f r a m e w o r k f o r e x t e n d i n g t h e s t a t i c a n a l y s i s o f t h e t h e s i s t o t h e i n t e r t e m p o r a l c o n t e x t . R e a d e r s

f a m i l i a r w i t h f u n c t i o n a l a n a l y s i s m e t h o d s ( a n d t o a l e s s e r e x t e n t m a r t i n g a l e t h e o r y ) c a n

a l r e a d y s e e f r o m t h i s a p p e n d i x h o w t h e s t a t i c r e s u l t s o f c h a p t e r s 2 , 3 , a n d 5 e x t e n d s t o

i n t e r t e m p o r a l c h o i c e s . C h a p t e r 4 c o n t a i n s t h e d e t a i l s o f t h i s o u t l i n e .

F i n a l l y , a n a p p e n d i x t o t h i s i n t r o d u c t i o n ( A p p e n d i x 1 ) s u m m a r i z e s t h e t h e o r e t i c a l

r e s u l t s o f t h e t h e s i s a n d c o n t r a s t s t h e m w i t h t h e d e t e m i i n i s t i c c a s e . T h e r e a d e r m a y w a n t t o

s t a r t f r o m t h i s s u m m a r y t o g e t a g l o b a l p i c t u r e o f t h e t h e o r e t i c a l r e s u l t s b e f o r e p r o c e e d i n g t o

t h e d e t a i l s o f t h e d e r i v a t i o n s .
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C H A P T E R 2

S T A T I C C O N S U M E R B E H A V I O R U N D E R P R I C E U N C E R T A I N T Y

2 . 1 I n t r o d u c t i o n

W h a t t h i s c h a p t e r s h o w s i s t h a t m a t h e m a t i c a l c o n c e p t s a n d t e c h n i c a l i t i e s a s i d e , t h e

o n l y d i f f e r e n c e b e t w e e n c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y a n d c h o i c e w i t h o u t u n c e r t a i n t y , i s t h a t t h e

f o r m e r i s r i c h e r i n t h e c o n t e n t o f t h e a n a l y s i s a n d b e h a v i o r a l c o n c e p t s d i s c u s s e d . ‘ 2 T h e

m a t h e m a t i c a l t e c h n i c a l i t i e s a n d c o n c e p t s r e f e r t o t h e c h o i c e o f a n a p p r o p r i a t e t o p o l o g y o r

m e t r i c w h i c h i s a c r u c i a l s t e p i n i n fi n i t e d i m e n s i o n a l s p a c e s . S i n c e m o s t o f t h e m a t h e m a t i c a l

t e c h n i c a l i t i e s t h a t d i f f e r e n t i a t e fi n i t e a n d i n fi n i t e d i m e n s i o n a l c h o i c e p r o b l e m s t u r n a r o u n d t h e

m a t h e m a t i c a l c o n c e p t o f t o p o l o g y , w e n e e d t o s a y m o r e a b o u t i t a n d e x p l a i n w h y , d e s p i t e i t s

a b s t r a c t n e s s , i t i s r e l e v a n t t o d i s c u s s i n a e c o n o m i c t h e o r y c o n t e x t .

2 . 1 . 1 M a t h e m a t i c a l d i f f e r e n c e s b e t w e e n fi n i t e a n d i n f i n i t e d i m e n s i o n a l c h o i c e p r o b l e m s

T h e c o n c e p t o f t o p o l o g y i s m e r e l y a m a t h e m a t i c a l f o r m a l i z a t i o n o f t h e i n t u i t i v e n o t i o n

o f " s i m i l a r i t y " o r " c l o s e n e s s " a m o n g e l e m e n t s b e l o n g i n g t o t h e s a m e s e t . A n y f o r m a l

a n a l y s i s w h i c h g o e s b e y o n d u s i n g t h e s e t t h e o r e t i c , o r d e r , a n d a l g e b r a i c s t r u c t u r e s o f a s e t ,

n e e d s t o f o r m a l i z e a n d i n c o r p o r a t e t h i s n o t i o n ( e x p l i c i t l y o r n o t ) . A m e t r i c i s a s p e c i a l k i n d

o f t o p o l o g y a n d a n o r m i s a m e t r i c i n a l i n e a r s p a c e w i t h s o m e s p e c i a l f e a t u r e s . W h e n o n e

m o v e s b e y o n d t h e c o n v e n i e n c e o f t h e E u c l i d e a n s p a c e , h o w t o f o r m a l i z e a n d s t u d y t h e

c o n s e q u e n c e s o f t h e f a c t t h a t : t w o e c o n o m i c s i t u a t i o n s a r e " s i m i l a r " o r " c l o s e " ; o r t h e f a c t

 

‘ 2 A s i t w i l l b e c l e a r i n t h e n e x t c h a p t e r , t h e r e a r e s o m e q u a l i t a t i v e d i f f e r e n c e s t h a t a r e r e l a t e d t o
b e l i e f s a n d e x p e c t a t i o n s .
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t h a t : t w o o b j e c t s h a v e " s i m i l a r " o r " d i s s i m i l a r " e c o n o m i c a l l y r e l e v a n t c h a r a c t e r i s t i c s , b e c o m e s

a n i m p o r t a n t i s s u e w h i c h d e t e r m i n e s t h e t y p e o f r e s u l t s y o u g e t f r o m y o u r a n a l y s i s .

F u r t h e r m o r e , i f t h e i s s u e i s n o t a d e q u a t e l y d e a l t w i t h , i t c a n l e a d t o e c o n o m i c a l l y n o n s e n s i c a l

r e s u l t s . F o r e x a m p l e , r e c e n t l y H i n d y H u a n g a n d K r e p s ( 1 9 9 2 ) a n d H i n d y a n d H u a n g ( 1 9 9 2 )

h a v e s h o w n t h a t t h e s t a n d a r d c o n t i n u o u s t i m e i n t e r t e m p o r a l m o d e l o f c o n s u m p t i o n t h a t i s

w i d e l y u s e d i n e c o n o m i c s i m p l i e s t h a t c o n s u m p t i o n s a t n e a r b y d a t e s a r e p e r f e c t n o n s u b s t i t u t e s .

I n o t h e r w o r d s , t h e m o d e l i m p l i e s t h a t c o n s u m e r s a r e p e r f e c t l y u n w i l l i n g t o d e l a y

c o n s u m p t i o n f o r e v e n o n e s e c o n d , e v e n w h e n t h e y a r e g i v e n t h e e c o n o m i c i n c e n t i v e f o r

d e l a y i n g . T h i s c o n t e r i n t u i t i v e r e s u l t i m p l i e d b y t h i s w i d e l y u s e d m o d e l i s d u e t o t h e t o p o l o g y

u s e d o n c o n s u m p t i o n " r a t e s " . ‘ 3

T h e p r o b l e m o f t h e c h o i c e o f a n a p p r o p r i a t e t o p o l o g y i s i m p l i c i t l y a s s u m e d a w a y i n

s t a n d a r d c o n s u m e r a n d p r o d u c e r t h e o r i e s b y t h e s e l e c t i o n o f t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l E u c l i d e a n

s p a c e a s t h e c o m m o d i t y s p a c e . T h e p a r t i c u l a r i t y o f t h e E u c l i d e a n s p a c e , m a k e s t h a t a l l

m e t r i c s d e fi n e d i n t h i s s p a c e a r e e q u i v a l e n t , s o t h a t t h e c h o i c e o f a t o p o l o g y i s n o t a n i s s u e

h e r e .

A n o t h e r m a t h e m a t i c a l c o n c e p t t h a t d i f f e r e n t i a t e s fi n i t e a n d i n fi n i t e d i m e n s i o n a l c h o i c e

p r o b l e m s , i s t h e o n e o f d i f f e r e n t i a b i l i t y . T h e c o n c e p t o f a d i f f e r e n t i a b l e f u n c t i o n a n d i t s

i n t e r p r e t a t i o n i n t e r m s o f l i n e a r l o c a l a p p r o x i m a t i o n s a r e f a m i l i a r o n e s w h e n o n e i s w o r k i n g

w i t h t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l E u c l i d e a n s p a c e . B u t , i n i n fi n i t e d i m e n s i o n a l l i n e a r s p a c e s , o n e

n e e d s t o d i s t i n g u i s h s e v e r a l c o n c e p t s o f d i f f e r e n t i a b i l i t y . T h e r e a r e a t l e a s t t h r e e m a i n

c o n c e p t s o f d i f f e r e n t i a b i l i t y t h a t h a v e b e e n i n t r o d u c e d : F r é c h e t d i f f e r e n t i a b i l i t y , G a t e a u x

d i f f e r e n t i a b i l i t y , a n d H a d a m a r d o r c o m p a c t d i f f e r e n t i a b i l i t y . T h e F r é c h e t c o n c e p t i s t h e

 

‘ 3 A r a u j o ( 1 9 8 8 ) , a l s o g i v e s s e v e r a l t r o u b l e s o m e n o n e x i s t e n c e r e s u l t s r e l a t e d t o d e m a n d f u n c t i o n s ,
f o r s o m e t o p o l o g i e s t h a t h a v e b e e n u s e d i n t h e e c o n o m i c l i t e r a t u r e s d e a l i n g w i t h r i s k a n d i n t e r t e m p o r a l
c h o i c e .
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s t r o n g e s t o n e a n d i s t h e d i r e c t g e n e r a l i z a t i o n o f t h e f a m i l i a r c o n c e p t o f d i f f e r e n t i a b i l i t y ,

H a d a m a r d ’ s o n e i s t h e n e x t s t r o n g e s t , a n d G a t e a u x i s t h e w e a k e s t o n e . " D e p e n d i n g o n t h e

t o p o l o g y u s e d , m a n y f u n c t i o n a l s d e fi n e d i n i n fi n i t e d i m e n s i o n a l s p a c e s a r e n o t F r é c h e t

d i f f e r e n t i a b l e . B u t t h e y a r e u s u a l l y " s m o o t h " e n o u g h t o b e G a t e a u x d i f f e r e n t i a b l e , s o t h a t

s o l u t i o n s o f o p t i m i z a t i o n p r o b l e m s c a n b e c h a r a c t e r i z e d w i t h t h e u s u a l fi r s t a n d s e c o n d o r d e r

c o n d i t i o n s , a n d l o c a l c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s b e d e r i v e d . A l l t h e t h r e e c o n c e p t s o f

d i f f e r e n t i a b i l i t y a r e e q u i v a l e n t i n t h e E u c l i d e a n s p a c e , a n d t h e r e i s n o n e e d t o d i s t i n g u i s h

a m o n g t h e m . M o r e o v e r , w h i l e i n t h e E u c l i d e a n s p a c e t h e d e r i v a t i v e o f a f u n c t i o n a t a p o i n t

c a n b e i d e n t i fi e d w i t h a v e c t o r o f r e a l n u m b e r s , i n t h e g e n e r a l c a s e t h i s s i m p l i fi c a t i o n i s n o t i n

g e n e r a l p o s s i b l e a n d o n e n e e d s t o g e t u s e d t o a d e r i v a t i v e o f a f u n c t i o n a t a p o i n t b e i n g a

c o n t i n u o u s l i n e a r f u n c t i o n . ‘ 5 T h i s e x p l a i n s w h y t h e c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s a n d t h e S l u t s k y

e q u a t i o n d e r i v e d i n t h i s c h a p t e r a r e s t a t e d i n a s l i g h t l y d i f f e r e n t w a y i n t h i s u n c e r t a i n t y c a s e

c o m p a r e d t o t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e . T h i s a l s o e x p l a i n s t h e f o r m u l a f o r c o m p u t i n g e l a s t i c i t i e s .

W h e n e x t e n d i n g t h e r e s u l t s o f s t a n d a r d c o n s u m e r a n d p r o d u c e r t h e o r y t o i n fi n i t e

d i m e n s i o n a l c h o i c e s p a c e s , o n e h a s t o a n s w e r f o u r t y p e s o f q u e s t i o n s . ( 1 ) U n d e r w h a t

c o n d i t i o n s d o e s a p r e f e r e n c e o r d e r i n g d e fi n e d i n a i n fi n i t e d i m e n s i o n a l c h o i c e s p a c e a d m i t a

n u m e r i c a l u t i l i t y r e p r e s e n t a t i o n ? ( 2 ) G i v e n a u t i l i t y r e p r e s e n t a t i o n o f p r e f e r e n c e , w h e n d o e s

t h e c o n s u m e r p r o b l e m o f m a x i m i z i n g u t i l i t y s u b j e c t t o b u d g e t c o n s t r a i n t h a v e a s o l u t i o n ? I n

p a r t i c u l a r , u n d e r w h a t c o n d i t i o n s d o c o n t i n u o u s a n d / o r s m o o t h d e m a n d f u n c t i o n s e x i s t ? ( 3 )

 

" S e e Y a m a m u r o ( 1 9 7 4 ) f o r a g e n e r a l c o n c e p t o f d e r i v a t i v e i n a t o p o l o g i c a l l i n e a r s p a c e . T h e r e
a r e a l s o o t h e r m o r e g e n e r a l c o n c e p t s o f d e r i v a t i v e s u s e d i n c o n v e x a n a l y s i s ( s e e , f o r e x a m p l e A u b i n ,
1 9 7 9 ) . Y e t a n o t h e r m o r e g e n e r a l c o n c e p t o f d e r i v a t i v e , i s t h e g e n e r a l i z e d o r d i s t r i b u t i o n a l d e r i v a t i v e
u s e d i n t h e t h e o r y o f S o b o l e v s p a c e s ( s e e f o r e x a m p l e , R u d i n , 1 9 9 1 o r Z e i d l e r , 1 9 9 0 . I n c h a p t e r 4 w e
a r g u e t h a t f o r b o t h m a t h e m a t i c a l a n d e c o n o m i c r e a s o n s , t h e S o b o l e v s p a c e s a r e t h e m o s t a p p r o p r i a t e
( o u t c o m e ) s p a c e s f o r a n a l y z i n g i n t e r t e m p o r a l c h o i c e s .

' 5 T h e s i m p l i fi c a t i o n r e s u l t s f r o m t h e f a c t t h a t i n t h e E u c l i d e a n s p a c e l i n e a r c o n t i n u o u s f u n c t i o n s
c a n b e r e p r e s e n t e d b y a v e c t o r o r m a t r i x o f r e a l n u m b e r s .
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I f a n o p t i m a l s o l u t i o n t o t h e c o n s u m e r m a x i m i z a t i o n p r o b l e m e x i s t s , c a n w e c h a r a c t e r i z e i t ?

I n p a r t i c u l a r , c a n w e h a v e t h e s o r t o f fi r s t o r d e r n e c e s s a r y c o n d i t i o n s w h i c h a l l o w s o n e t o

s o l v e e x p l i c i t l y f o r t h e o p t i m a l s o l u t i o n , w h e n t h e u t i l i t y f u n c t i o n i s g i v e n e x p l i c i t l y ? ( 4 )

F i n a l l y , u n d e r w h a t c o n d i t i o n s c a n w e d o c o m p a r a t i v e s t a t i c s i n a w a y s i m i l a r t o t h e fi n i t e

d i m e n s i o n a l c h o i c e p r o b l e m ?

T h e fi r s t q u e s t i o n w a s a n s w e r e d b y D e b r e u ( 1 9 5 4 ) f o r t h e c a s e o f p e r f e c t l y s e p a r a b l e

t o p o l o g i c a l s p a c e s . I n t h e c o n t e x t o f t o p o l o g i c a l v e c t o r s p a c e s , M a s - C o l e l l ( 1 9 8 6 ) a n d

R i c h a r d a n d Z a m e ( 1 9 8 6 ) p r o v i d e o t h e r a n s w e r s t h a t d o n o t r e l y o n t h e s e p a r a b i l i t y

a s s u m p t i o n , b u t i n s t e a d e x p l o i t t h e l i n e a r a n d o r d e r s t r u c t u r e o f t h e s p a c e . T o a n s w e r t h e

o t h e r q u e s t i o n s , o n e h a s t o o v e r c o m e t w o m a t h e m a t i c a l d i f fi c u l t i e s t h a t a r e p a r t i c u l a r t o

i n fi n i t e d i m e n s i o n a l s p a c e s . T h e fi r s t d i f fi c u l t y s t e m s f r o m t h e f a c t t h a t i n fi n i t e d i m e n s i o n a l

t o p o l o g i c a l v e c t o r s p a c e s a r e n o t w e l l f u r n i s h e d w i t h c o m p a c t s e t s . T h e s e c o n d d i f fi c u l t y

r e s u l t s f r o m t h e o f t e n e m p t i n e s s o f t h e i n t e r i o r o f t h e p o s i t i v e c o n e ( s e t o f n o n n e g a t i v e

e l e m e n t s ) o f i n fi n i t e d i m e n s i o n a l s p a c e s , t o g e t h e r w i t h t h e e c o n o m i c r e q u i r e m e n t t h a t

c o n s u m p t i o n s e t s b e p a r t o f t h e p o s i t i v e c o n e .

T h e k e y t o t h e e x i s t e n c e i s s u e i n ( 2 ) i s s o m e s o r t o f g e n e r a l i z a t i o n o f t h e c l a s s i c a l

W e i e r s t r a s s t h e o r e m w h i c h s a y s t h a t a r e a l v a l u e d c o n t i n u o u s f u n c t i o n d e fi n e d o n a c l o s e d a n d

b o u n d e d i n t e r v a l o f t h e r e a l l i n e h a s a m i n i m u m a n d a m a x i m u m . T h e g e n e r a l i z e d

W e i e r s t r a s s t h e o r e m r e a d s a s f o l l o w s : a n u p p e r ( r e s p l o w e r ) s e m i c o m p a c t f u n c t i o n f : M C X

- > R d e fi n e d o n t h e n o n e m p t y s u b s e t M o f a t o p o l o g i c a l v e c t o r s p a c e X h a s a m a x i m u m

( r e s p m i n i m u m ) . A s u f fi c i e n t c o n d i t i o n f o r f t o b e u p p e r ( r e s p l o w e r ) s e m i c o m p a c t , i s f o r M

t o b e c o m p a c t a n d f b e u p p e r ( r e s p l o w e r ) s e m i c o n t i n u o u s . I n a p p l y i n g t h i s t h e o r e m i n

i n fi n i t e d i m e n s i o n a l t o p o l o g i c a l v e c t o r s p a c e s , o n e h a s t o f a c e t w o o b s t a c l e s : ( i ) U n l i k e t h e

fi n i t e d i m e n s i o n a l c a s e , c l o s e d a n d b o u n d e d s u b s e t s a r e n o t n e c e s s a r i l y c o m p a c t . H e n c e , i n
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g e n e r a l t h e r e a r e f e w e r c o m p a c t s t o b e g i n w i t h . ( i i ) C o m p a c t n e s s a n d c o n t i n u i t y w o r k

a g a i n s t e a c h o t h e r . T h a t i s , t h e s t r o n g e r t h e t o p o l o g y o f t h e s p a c e , t h e m o r e f u n c t i o n s a r e

l i k e l y t o b e c o n t i n u o u s , b u t t h e l e s s s e t s a r e l i k e l y t o b e c o m p a c t a n d v i c e v e r s a .

T o c i r c u m v e n t t h e s e t w o p r o b l e m s , o n e g e n e r a l l y e n d o w s t h e s p a c e w i t h a t o p o l o g y

t h a t i s s t r o n g e n o u g h t o a l l o w s u f fi c i e n t l y " r e g u l a r " f u n c t i o n s t o b e c o n t i n u o u s , y e t w e a k

e n o u g h t o g e n e r a t e e n o u g h c o m p a c t s e t s . I n r e fl e x i v e B a n a c h s p a c e s ( o r m o r e g e n e r a l l y i n

t o p o l o g i c a l v e c t o r s p a c e s ) , o n e w o r k s u s u a l l y w i t h t h e w e a k ( o r t h e w e a k s t a r ) t o p o l o g y w h i c h

i s i n d u c e d b y t h e s e t o f l i n e a r f u n c t i o n a l s d e fi n e d o n t h e s p a c e . T h e w e a k t o p o l o g y h a s t h e

p r o p e r t y t h a t i t i s t h e w e a k e s t t o p o l o g y o n t h e s p a c e t h a t m a k e s l i n e a r f u n c t i o n a l s c o n t i n u o u s ,

y e t i t i s j u s t w e a k e n o u g h t o l e t c l o s e d a n d b o u n d e d s u b s e t s t o b e c o m p a c t . H e n c e , t h e w e a k

t o p o l o g y s e e m s t o b e a b o u t r i g h t f o r t h e g e n e r a l i z e d W e i e r s t r a s s t h e o r e m t o w o r k i n m a n y

o p t i m i z a t i o n p r o b l e m s . C o n s e q u e n t l y , w e w i l l b e u s i n g b o t h t h e o r i g i n a l n o r m t o p o l o g y a n d

t h e w e a k t o p o l o g y i n t h e B a n a c h s p a c e s w e w i l l b e w o r k i n g w i t h .

T o a n s w e r t h e q u e s t i o n s i n ( 3 ) a n d ( 4 ) , o n e n e e d t o o v e r c o m e t h e m a t h e m a t i c a l

d i f fi c u l t i e s s t e m m i n g f r o m t h e o f t e n e m p t i n e s s o f t h e p o s i t i v e c o n e o f i n f i n i t e d i m e n s i o n a l

v e c t o r s p a c e s a n d t h e r e q u i r e m e n t s t h a t c h o i c e s e t s l i e w i t h i n t h e p o s i t i v e c o n e . T h i s i s s o

b e c a u s e o f t w o t h i n g s . F i r s t , e c o n o m i c o p t i m i z a t i o n p r o b l e m s a r e a l m o s t a l w a y s c o n s t r a i n e d

o p t i m i z a t i o n . I n t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l E u c l i d e a n s p a c e , t h e m o s t e f f e c t i v e w a y o f d e a l i n g

w i t h c o n s t r a i n e d o p t i m i z a t i o n p r o b l e m s i s t h e L a g r a n g e - K u h n — T u c k e r m e t h o d . H e n c e , o n e

w o u l d l i k e t o u s e s o m e s o r t o f g e n e r a l i z e d L a g r a n g e - K u h n — T u c k e r m e t h o d t h a t c a n h a n d l e a n

i n fi n i t e n u m b e r o f c o n s t r a i n t s . H o w e v e r , i n i n fi n i t e d i m e n s i o n a l s p a c e s , t h e e x i s t e n c e o f

L a g r a n g e " m u l t i p l i e r s " o f t e n r e l i e s o n t h e s o - c a l l e d S l a t e r c o n d i t i o n w h i c h , i n t h i s c o n t e x t ,

r e q u i r e s t h e p o s i t i v e c o n e t o h a v e a n o n - e m p t y i n t e r i o r . S e c o n d , i f w e w a n t t o c h a r a c t e r i z e

t h e o p t i m a l s o l u t i o n i n a w a y s i m i l a r t o t h e f m i t e d i m e n s i o n a l c a s e , w e m u s t b e a b l e t o u s e
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d i f f e r e n t i a l c a l c u l u s m e t h o d s i n o u r i n fi n i t e d i m e n s i o n a l c h o i c e s p a c e s . H o w e v e r , t h e

c o n c e p t s o f F r é c h e t a n d G a t e a u x d i f f e r e n t i a b i l i t y t h a t w e w i l l b e u s i n g i n o u r a n a l y s i s , r e q u i r e

t h a t t h e i n t e r i o r o f t h e d o m a i n o f d e fi n i t i o n o f t h e f u n c t i o n t o b e n o n e m p t y . T h e j u s t i fi c a t i o n

o f t h i s r e q u i r e m e n t i s o b v i o u s f r o m t h e d e fi n i t i o n o f F r é c h e t o r G a t e a u x d i f f e r e n t i a b i l i t y .

K n o w i n g t h a t n o t a l l i n fi n i t e B a n a c h s p a c e s h a v e t h e i r p o s i t i v e c o n e w i t h a n e m p t y

i n t e r i o r , o n e m i g h t a s k w h y n o t c h o o s e o n e , l i k e L g , w h o s e p o s i t i v e c o n e h a s a n o n e m p t y

i n t e r i o r ? T h e r e a r e t w o p r o b l e m s w i t h t h i s s p a c e a n d t h e L 1 s p a c e ( M a c h i n a ’ s c h o i c e s p a c e ) .

F i r s t , t h e y a r e n o t r e fl e x i v e s o t h a t T h e o r e m A 2 . l i n A p p e n d i x 2 c a n n o t b e u s e d t o g u a r a n t e e

t h e e x i s t e n c e o f L a g r a n g e " m u l t i p l i e r s " a n d t h e g e n e r a l i z e d K u h n - T u c k e r c o n d i t i o n s . S e c o n d ,

t h e s e s p a c e s a r e n o t " s m o o t h " , w h i c h i m p l i e s t h a t f u n c t i o n s d e fi n e d o n t h e m a r e r a r e l y

d i f f e r e n t i a b l e . I n p a r t i c u l a r , T h e o r e m A 2 . 2 i n A p p e n d i x 2 , w h i c h g i v e s t h e g e n e r a l

c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t c i t e d a b o v e , i s n o t a p p l i c a b l e i n t h e s e s p a c e s . ” I n f a c t , t h e s e t w o

s p a c e s a r e t h e s t a n d a r d p a t h o l o g i c a l e x a m p l e s f o r m o s t i n t e r e s t i n g p r o p e r t i e s i n f u n c t i o n a l

a n a l y s i s .

T h e c h o i c e s p a c e , [ m t h a t w e w i l l b e w o r k i n g w i t h h a s a p o s i t i v e c o n e w i t h a n e m p t y

i n t e r i o r . B u t , w e d e a l w i t h t h i s d i f fi c u l t y b y d o i n g t w o t h i n g s . F i r s t , t o g u a r a n t e e t h e

e x i s t e n c e o f L a g r a n g e " m u l t i p l i e r s " a n d t h e g e n e r a l i z e d K u h n - T u c k e r c o n d i t i o n s , w e n o t e t h a t

t h e S l a t e r c o n d i t i o n t h a t t h e t h e o r e m s e e m s t o r e q u i r e i s u s e d o n l y t o o b t a i n s o m e t y p e o f

w e a k c o e r c i v e n e s s o f t h e f u n c t i o n d e fi n i n g t h e c o n s t r a i n t s . H o w e v e r , t h e w e a k c o e r c i v e n e s s

i s s a t i s fi e d i n m o s t c a s e s , e v e n i f t h e S l a t e r c o n d i t i o n i s i m p o s s i b l e t o m e e t . 1 7

 

‘ 6 F o r L , , s i n c e i t i s s e p a r a b l e , o n e c a n p o s s i b l y r e m o v e t h e a s s u m p t i o n o f r e fl e x i v i t y t h a t
T h e o r e m A 2 . 1 r e q u i r e s , a n d i n s t e a d o f t h e w e a k t o p o l o g y , w o r k w i t h t h e w e a k “ t o p o l o g y . H o w e v e r ,
t h e " s m o o t h n e s s " a s s u m p t i o n o f T h e o r e m A 2 . 2 c a n n o t b e d i s p e n s e d w i t h .

' 7 I n s o m e c a s e s , t h e f u n c t i o n d e fi n i n g t h e c o n s t r a i n t s t a k e s i t s v a l u e s i n t h e E u c l i d e a n s p a c e s o
t h a t e m p t i n e s s o f t h e i n t e r i o r o f t h e p o s i t i v e c o n e i s n o t a n i s s u e . H o w e v e r , i n m a n y c a s e s , w e w o u l d
l i k e t o i m p o s e e x p l i c i t l y n o n - n e g a t i v i t y c o n s t r a i n t s f o r t h e c h o i c e v a r i a b l e s .
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S e c o n d , w e s o l v e t h e d i f f e r e n t i a b i l i t y p r o b l e m b y e x t e n d i n g o u r f u n c t i o n s t o a n O p e n

s e t c o n t a i n i n g t h e i r r e s p e c t i v e d o m a i n s o f d e fi n i t i o n . I n m o s t c a s e s , t h i s o p e n s e t w i l l b e t h e

w h o l e s p a c e . T h e e x t e n d e d f u n c t i o n w i l l b e u s e d o n l y f o r t h e p u r p o s e o f d e r i v i n g

m a t h e m a t i c a l p r o p e r t i e s t h a t r e q u i r e d i f f e r e n t i a b i l i t y , a n d i t n e e d s n o t h a v e e c o n o m i c

m e a n i n g . O n l y i t s r e s t r i c t i o n t o t h e p o s i t i v e c o n e w h i c h , b y c o n s t r u c t i o n , c o i n c i d e s w i t h o u r

o r i g i n a l f u n c t i o n w i l l h a v e a n e c o n o m i c m e a n i n g . F o r e x a m p l e , i f w e h a v e a u t i l i t y

f u n c t i o n a l U , d e fi n e d o n a s u b s e t M o f t h e p o s i t i v e c o n e , t h a t w e e x t e n d b y a f u n c t i o n U '

d e fi n e d o n t h e w h o l e s p a c e , I f i s n o t a n y m o r e w h a t w e w o u l d c a l l i n e c o n o m i c s a u t i l i t y

f u n c t i o n a l . H o w e v e r , f o r t h o s e m a t h e m a t i c a l p r o p e r t i e s t h a t a r e d e fi n e d f o r U , U ‘ r e s t r i c t e d

t o M b e h a v e s i n t h e s a m e w a y a s U . T h u s , f o r e x a m p l e , i f D " h a s a l o c a l m a x i m u m o n a

p o i n t i n M , t h a t s a m e p o i n t w i l l b e a m a x i m u m f o r U o n M . H e n c e , w h i l e i t i s m e a n i n g l e s s

t o s p e a k o f t h e F r é c h e t o r G a t e a u x d i f f e r e n t i a b i l i t y o f U , i f t h e e x t e n d e d [ 1 ' i s F r é c h e t o r

G a t e a u x d i f f e r e n t i a b l e o n M w e c a n u s e s o m e s o r t o f n e c e s s a r y fi r s t o r d e r c o n d i t i o n f o r U '

( t h e g e n e r a l i z e d E u l e r e q u a t i o n ) t o fi n d o r c h a r a c t e r i z e t h e m a x i m u m o f U o n M . W e c a n

e v e n s e t , a s a d e fi n i t i o n , t h e F r é c h e t ( r e s p G a t e a u x ) d e r i v a t i v e o f U a t a n y p o i n t o f M t o b e

t h e F r é c h e t ( r e s p G a t e a u x ) d e r i v a t i v e o f U ' a t t h a t p o i n t . I n t h i s w a y , t h e c o n c e p t s o f

F r é c h e t a n d G a t e a u x d i f f e r e n t i a b i l i t y a r e e x t e n d e d t o f u n c t i o n s w h o s e d o m a i n s o f d e fi n i t i o n

m a y h a v e e m p t y i n t e r i o r s . T h e f o r m a l d e fi n i t i o n s a r e g i v e n i n s e c t i o n 2 . 3 o f t h i s c h a p t e r a n d

i n A p p e n d i x 2 . H e n c e , a l t h o u g h t h e i n d i r e c t u t i l i t y , e x p e n d i t u r e , a n d d e m a n d f u n c t i o n a l a r e

a l l d e fi n e d o n l y f o r t h e s t r i c t l y p o s i t i v e e l e m e n t s o f t h e p o s i t i v e c o n e o f t h e d u a l s p a c e ( w h i c h

a l s o h a v e a e m p t y i n t e r i o r ) , T h e i r F r é c h e t o r G a t e a u x d e r i v a t i v e s w i l l b e d e fi n e d u s i n g t h i s

e x t e n d e d d e fi n i t i o n o f F r é c h e t a n d G a t e a u x d i f f e r e n t i a b i l i t y . F o r a l l t h e c a s e s w e w i l l b e

d e a l i n g w i t h ( i n c l u d i n g t h e e x a m p l e s i n c h a p t e r 3 , t h e e x t e n s i o n o f f u n c t i o n a l d e fi n e d i n t h e
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p o s i t i v e c o n e b y F r é c h e t o r G a t e a u x d i f f e r e n t i a b l e f u n c t i o n a l d e fi n e d i n t h e w h o l e s p a c e i s

d o n e n a t u r a l l y .

T o s u m m a r i z e , o u r a p p r o a c h f o r d e a l i n g w i t h t h e d i f f e r e n t i a b i l i t y i s s u e c o n s i s t s o f t w o

s t a g e s : ( i ) E x t e n d t h e f u n c t i o n a l ( u t i l i t y , e x p e n d i t u r e , i n d i r e c t u t i l i t y , a n d d e m a n d ) b y F r é c h e t

o r G a t e a u x d i f f e r e n t i a b l e f u n c t i o n a l d e fi n e d i n a o p e n s e t c o n t a i n i n g t h e p o s i t i v e c o n e , t h e n

d e r i v e t h e n e e d e d m a t h e m a t i c a l p r o p e r t i e s . ( i i ) R e s t r i c t t h e m a t h e m a t i c a l p r o p e r t i e s d e r i v e d i n

s t a g e ( i ) t o a p p l y o n l y f o r e l e m e n t s c o n t a i n e d i n t h e p o s i t i v e c o n e .

T h e i n t r o d u c t i o n a n d d i s c u s s i o n o f t h e a b o v e m a t h e m a t i c a l c o n c e p t s a r e u n a v o i d a b l e

w h e n o n e l o s e s t h e s p e c i a l f e a t u r e s o f t h e E u c l i d e a n s p a c e . B u t , i n t h i s c h a p t e r , w e m a n a g e d

t o i n t r o d u c e p u r e l y m a t h e m a t i c a l c o n c e p t s a n d r e s u l t s o n l y w h e n t h e y a r e s t r i c t l y n e e d e d a n d

w e c a n n o t d o o t h e r w i s e . E v e n w h e n t h e y a r e i n t r o d u c e d , w e d o o u r b e s t t o e x p l a i n i n t u i t i v e l y

t h e i r m e a n i n g s . T h e c h a p t e r c o u l d h a v e b e e n s h o r t e r i f w e d i d a d o p t t h e m a t h e m a t i c a l l y m o r e

e l e g a n t f o r m a l l a n g u a g e o f c o n v e x a n a l y s i s ( u s i n g t h e c o n c e p t s o f c o n j u g a t e a n d s u p p o r t

f u n c t i o n s , s u b d i f f e r e n t i a l , e t c . . . ) . B u t , w e p r e f e r r e d t h e m o r e i n t u i t i v e V a r i a n t y p e t r e a t m e n t

w h i c h a l l o w s t o g e t m o s t d u a l i t y r e s u l t s w i t h t h e m i n i m u m o f m a t h e m a t i c s a t t h e c o s t o f

l e n g t h . ' 8 M o r e o v e r , s i n c e m o s t o f t h e p r o o f s o f t h e f e w p r o p o s i t i o n s g i v e n i n t h i s c h a p t e r a r e

e i t h e r i d e n t i c a l t o t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e o r s i m p l e a p p l i c a t i o n s o f e x i s t i n g c o n v e x a n a l y s i s

t h e o r e m s , w e h a v e r e f e r r e d t o V a r i a n ( 1 9 8 4 ) f o r s o m e o f t h e p r o o f s , t h e o t h e r s a r e p u t i n

A p p e n d i x 2 f o r t h e i n t e r e s t e d r e a d e r . F o r r e a d e r s n o t f a m i l i a r w i t h t h e v o c a b u l a r y o f

f u n c t i o n a l a n d c o n v e x a n a l y s i s , t h e d e fi n i t i o n s o f t h e m o s t i m p o r t a n t c o n c e p t s a n d f a c t s u s e d

i n t h e c h a p t e r a r e s u m m a r i z e d i n A p p e n d i x 2 . T o f a c i l i t a t e c o m p a r i s o n w i t h t h e s t a n d a r d

 

" M o r e o v e r , w i t h t h e u s e o f s u b g r a d i e n t a n d t h e t h e o r y o f m o n o t o n e s e t - v a l u e d m a p p i n g , m o r e

g e n e r a l r e s u l t s u n d e r l e s s r e s t r i c t i v e a s s u m p t i o n s ( o n p r e f e r e n c e ) c o u l d h a v e b e e n d e r i v e d . H o w e v e r ,

a t t h i s p o i n t , t h e s e g e n e r a l i z a t i o n w i t h t h e u s e o f s e t - v a l u e d m a p p i n g s a r e m o s t l y o f t h e o r e t i c a l i n t e r e s t .

2 7



c o n s u m e r t h e o r y , w e h a v e f o l l o w e d v e r y c l o s e l y V a r i a n ( 1 9 8 4 , c h a p t e r 3 ) i n o u r e x p o s i t i o n ,

t e r m i n o l o g y , a n d n o t a t i o n s . A l s o , i t m a y b e u s e f u l t o r e a d fi r s t t h e s u m m a r y t a b l e s i n

A p p e n d i x 1 w h i c h c o n t r a s t t h e t w o c a s e s .

2 . 1 . 2 O r g a n i z a t i o n o f t h e c h a p t e r

T h e c h a p t e r i s o r g a n i z e d a s f o l l o w s : I n s e c t i o n 2 . 2 w e l a y d o w n t h e m a t h e m a t i c a l

f r a m e w o r k a l o n g w i t h t h e b e h a v i o r a l a n d m a t h e m a t i c a l c o n c e p t s a n d a s s u m p t i o n s u n d e r l y i n g

t h e a n a l y s i s . I n s e c t i o n 2 . 3 w e d e r i v e t h e d e m a n d , i n d i r e c t u t i l i t y , a n d e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l ,

a n d s t u d y t h e i r p r o p e r t i e s . I n s e c t i o n 2 . 4 w e d e r i v e t h e c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s . I n s e c t i o n

2 . 5 t h e c o n s u m e r ’ s " p r e c a u t i o n a r y " r e s p o n s e s t o p r i c e - r i s k a r e i d e n t i fi e d a n d s e p a r a t e d f r o m

t h e u s u a l t a s t e s u b s t i t u t i o n a n d i n c o m e e f f e c t s w h i c h o b t a i n i n t h e a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y . I n

s e c t i o n 2 . 6 w e d e r i v e t h e d i f f e r e n t m e a s u r e s o f p r i c e a n d i n c o m e e l a s t i c i t i e s u n d e r

u n c e r t a i n t y . I n s e c t i o n 2 . 7 w e d e r i v e a n d d i s c u s s t h e v a r i o u s m o n e t a r y m e a s u r e s o f w e l f a r e

c h a n g e s u n d e r u n c e r t a i n t y i n c l u d i n g t h e m e a s u r e s o f r i s k a v e r s i o n , r i s k p r e m i u m , a n d c o s t o f

r i s k . F i n a l l y , s e c t i o n 2 . 8 i s a b r i e f c o n c l u s i o n w h e r e w e s u m m a r i z e t h e r e s u l t s o b t a i n e d i n

t h i s c h a p t e r .
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2 . 2 T h e C o n c e p t u a l a n d M a t h e m a t i c a l F r a m e w o r k

I n w h a t f o l l o w s , w e s u m m a r i z e t h e c o n c e p t u a l f r a m e w o r k o f c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y

a d o p t e d i n A p p e n d i x 4 a s i t a p p l i e s t o t h e a n a l y s i s o f s t a t i c c o n s u m p t i o n c h o i c e s u n d e r

u n c e r t a i n t y , a n d l a y o u t t h e m a t h e m a t i c a l f r a m e w o r k w i t h i n w h i c h t h e a n a l y s i s i s c o n d u c t e d . ' 9

2 . 2 . 1 T h e C o n s u m e r ’ s u n c e r t a i n e n v i r o n m e n t , " b e l i e f s " , a n d " e x p e c t a t i o n s "

I t i s a s s u m e d t h a t t h e u n c e r t a i n e n v i r o n m e n t o f t h e d e c i s i o n m a k e r ( c o n s u m e r ) c a n b e

d e s c r i b e d b y a m e a s u r a b l e s p a c e ( ( 2 , . 9 ) , w h e r e ( I i s t h e s e t o f a l l r e l e v a n t p o s s i b l e s t a t e s o f

n a t u r e a n d 9 ' i s t h e s e t o f e v e n t s . A g e n e r i c e l e m e n t o f ( I , n o t e d w , i s o n e p o s s i b l e s t a t e o f

n a t u r e t h a t i s s u p p o s e d t o d e s c r i b e a l l r e l e v a n t e x o g e n o u s s o u r c e s o f u n c e r t a i n t y ( i n c l u d i n g t h e

a c t i o n s t a k e n b y o t h e r e c o n o m i c a g e n t s ) . U n c e r t a i n t y a r i s e s o n l y b e c a u s e o f t h e f a c t t h a t

a m o n g a l l t h e p o s s i b l e s t a t e s t h e c o n s u m e r d o e s n o t k n o w e x a c t l y w h i c h o n e i s t h e t r u e s t a t e

o f n a t u r e . A n e v e n t i s t h e p o s s i b i l i t y t h a t t h e t r u e s t a t e o f n a t u r e b e l o n g s t o a g i v e n s u b s e t A

o f 0 . A i s t h e n m a t h e m a t i c a l l y i d e n t i fi e d w i t h t h a t e v e n t . T h e s e t o f a l l e v e n t s , . 9 5 , i s a s s u m e d

t o s a t i s f y s o m e s t a b i l i t y p r o p e r t y t h a t m a k e s i t w h a t i s f o r m a l l y c a l l e d a ( I r - a l g e b r a . 2 0 A t a n y

t i m e t t h e c o n s u m e r i s a s s u m e d t o b e e n d o w e d w i t h a s e t o f i n f o r m a t i o n c o n c e r n i n g t h e

u n c e r t a i n e n v i r o n m e n t . A n i n f o r m a t i o n s e t a t a t i m e t i s t h e f a c t k n o w n w i t h c e r t a i n t y b y t i m e

t t h a t t h e t r u e s t a t e o f n a t u r e b e l o n g s t o o n e o f t h e s u b s e t s o f ( I t h a t a r e i n a g i v e n s u b 0 -

a l g e b r a 9 ‘ , o f . 9 ' ( i . e . , 8 ‘ , i s a a - a l g e b r a c o n t a i n e d i n ) . 8 ‘ , i s t h e n m a t h e m a t i c a l l y i d e n t i fi e d

w i t h t h a t i n f o r m a t i o n s e t .

 

' 9 T h e f o l l o w i n g m a t h e m a t i c a l s e t u p i s s t a n d a r d i n d e c i s i o n m a k i n g w i t h g e n e r a l c h o i c e s p a c e ( s e e
f o r e x a m p l e , D e b r e u ( 1 9 8 3 , c h a p t e r 5 ) , B e r g e r a n d M e y e r s ( 1 9 6 6 ) , B e r g e r ( 1 9 7 1 ) , D u f fi e ( 1 9 8 6 a a n d

1 9 8 6 b ) , M a s - C o l e l l ( 1 9 8 6 ) . T h e p u r e l y m a t h e m a t i c a l f a c t s s t a t e d h e r e c a n b e f o u n d i n t e x t b o o k s o n

m e a s u r e a n d / o r p r o b a b i l i t y t h e o r i e s a n d f u n c t i o n a l a n a l y s i s ( s e e f o r e x a m p l e , D u d l e y ( 1 9 8 9 ) a n d

D u n f o r d a n d S c h w a r t z 1 9 5 8 ) .

2 ° F o r a f o r m a l d e fi n i t i o n o f a o — a l g e b r a , s e e , f o r e x a m p l e , B i l l i n g s l e y ( 1 9 8 6 ) o r D u d l e y ( 1 9 8 9 ) .
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I t i s i m p o r t a n t t o n o t e b o t h t h e c o n c e p t u a l a n d m a t h e m a t i c a l d i f f e r e n c e s b e t w e e n a n

e v e n t a n d a n i n f o r m a t i o n s e t . A n e v e n t i s a M f a c t t h e t r u t h f u l n e s s o f w h i c h i s n o t

k n o w n w i t h c e r t a i n t y . O n t h e o t h e r h a n d , a n i n f o r m a t i o n s e t i s a f a c t t h a t w i l l b e k n o w n w i t h

c e r t a i n t y b y t h e s p e c i fi e d t i m e . M a t h e m a t i c a l l y , a n e v e n t i s i d e n t i fi e d w i t h a s u b s e t ( I , w h i l e

a n i n f o r m a t i o n s e t i s i d e n t i fi e d w i t h a c o l l e c t i o n o f s u b s e t s o f 0 . T h e f a c t t h a t a n i n f o r m a t i o n

s e t i s i d e n t i fi e d w i t h a c o l l e c t i o n o f s u b s e t s o f 0 i n s t e a d s i m p l y w i t h a s u b s e t 9 h a s t o d o w i t h

s o m e m a t h e m a t i c a l t e c h n i c a l i t i e s r e l a t e d t o t h e d e fi n i t i o n s o f c o n d i t i o n a l p r o b a b i l i t y a n d

e x p e c t a t i o n . 2 1 H o w e v e r , t h e a d o p t e d d e fi n i t i o n h a s s o m e i n t u i t i v e a p p e a l , b e c a u s e i t c a p t u r e s

t h e p r o c e s s e m b o d i e d i n t h e p a r t i a l r e s o l u t i o n o f u n c e r t a i n t y t h r o u g h t i m e . T h a t i s , t h e

i n t u i t i o n t h a t a s t i m e e v o l v e s a d d i t i o n a l " i n f o r m a t i o n " i s o b t a i n e d t h r o u g h t h e p r o c e s s o f

k n o w i n g w i t h c e r t a i n t y b y a s p e c i fi e d t i m e t h e t r u t h f u l n e s s o r n o t o f a l l t h e e v e n t s ( p o s s i b l e

f a c t s ) i n t h e i n f o r m a t i o n s e t . 2 2

W h e n d e c i s i o n s h a v e t o b e m a d e , t h e c o n s u m e r i s a s s u m e d t o h a v e a s e t o f b e l i e f s

a b o u t t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d s o f o c c u r r e n c e o f t h e v a r i o u s e v e n t s . W e a s s u m e t h a t t h e

c o n s u m e r ’ s s e t o f b e l i e f s c a n b e m a t h e m a t i c a l l y i d e n t i fi e d w i t h a b i n a r y r e l a t i o n ( l i k e l i h o o d

o r d e r i n g ) o n t h e s e t o f e v e n t s . W e a l s o a s s u m e t h a t t h i s b i n a r y r e l a t i o n s a t i s f y t h e r e g u l a r i t y

c o n d i t i o n s i n C h a t e a u n e u f ( 1 9 8 5 ) s o t h a t i t c a n b e r e p r e s e n t e d b y a s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y

m e a s u r e 1 1 ’ d e fi n e d o n ( Q , ) a n d m a k i n g ( 0 , , ) a p r o b a b i l i t y s p a c e . H e n c e , i n t h i s w a y f o r

 

2 ‘ F o r e x a m p l e , w h y n o t c o n s i d e r " t h e f a c t k n o w n w i t h c e r t a i n t y b y t i m e t t h a t t h e t r u e s t a t e o f

n a t u r e b e l o n g s t o a g i v e n s u b s e t A o f 0 " a s a b a s i s f o r a d e fi n i t i o n o f a n i n f o r m a t i o n s e t ?

2 2 A t t h i s p o i n t , i t i s p e r h a p s w o r t h r e c a l l i n g t h a t f r o m t h e c o n c e p t u a l f r a m e w o r k o f A p p e n d i x 4 i t

i s a s s u m e d t h a t t h e c o n s u m e r fi t l l y p e r c e i v e s t h e s e t 0 o f a l l p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e a n d i t s p a r t i t i o n i n g

i n t o d i s t i n c t s u b s e t s . H e n c e , i f A i s a n e v e n t , f o r a n y g i v e n m s s i b l e s t a t e o f n a t u r e o r t h e c o n s u m e r

k n o w s e x a c t l y w h e t h e r o r n o t i t b e l o n g s t o A . W h a t h e o r s h e d o e s n o t k n o w i s w h e t h e r o r n o t t h a t
p a r t i c u l a r o r i s t h e t r u e s t a t e o f n a t u r e . M o r e o v e r , e v e n i f A i s i n t h e i n f o r m a t i o n s e t t h e u n c e r t a i n t y i s

s t i l l n o t c o m p l e t e l y r e s o l v e d b e c a u s e a ) h e o r s h e m a y n o t k n o w e x a c t l y w h i c h e l e m e n t o f t h e

i n f o r m a t i o n s e t c o n t a i n s t h e t r u e s t a t e o f n a t u r e , g t i l t h e t i m e t h a s a r r i v e d a n d b ) e v e n i f h e o r s h e
k n o w s t h a t A c o n t a i n s i t a l o n g w i t h w , a : m a y n o t b e t h e t r u e s t a t e o f n a t u r e ( u n l e s s A i s a s i n g l e t o n ) .
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e a c h p o s s i b l e e v e n t A E . 9 ’ , t h e d e c i s i o n m a k e r i s a b l e t o a s s i g n a s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y ( A )

m e a s u r i n g t h e p r o b a b i l i t y o f o c c u r r e n c e o f t h e e v e n t A ( i . e . , t h e b e l i e v e d c h a n c e s t h a t A

c o n t a i n s t h e t r u e s t a t e o f n a t u r e ) . H e r e , w e a r e n o t m a k i n g e x p l i c i t t h e w a y t h e c o n s u m e r

u s e s i t s i n f o r m a t i o n s e t 8 ‘ , i n c o n j u n c t i o n w i t h i t s s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y { P t o s u b j e c t i v e l y a s s e s s

t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d s o f o c c u r r e n c e o f t h e v a r i o u s e v e n t s . 2 3 S t r i c t l y s p e a k i n g , 3 ’ s h o u l d b e a

c o n d i t i o n a l s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y a n d n o t e d i P ( . I S L ) s o t h a t f o r e a c h e v e n t A E , ( A l i f t )

i s i n t e r p r e t e d a s t h e c o n s u m e r ’ s s u b j e c t i v e a s s e s s m e n t o f t h e p r o b a b i l i t y o f o c c u r r e n c e o f t h e

e v e n t A g i v e n t h e i n f o r m a t i o n 8 ‘ , a v a i l a b l e t o h i m o r h e r a t t h e t i m e t w h e r e h e o r s h e i s

m a k i n g h i s o r h e r c o n s u m p t i o n c h o i c e s . " 4 H o w e v e r , a l t h o u g h m a k i n g t h e i n f o r m a t i o n s e t

e x p l i c i t i n t h e n o t a t i o n w o u l d c l a r i f y s o m e o f t h e c o n c e p t u a l i s s u e s i n v o l v e d i n t h e

i n t e r p r e t a t i o n o f t h e t h e o r e t i c a l a n d e m p i r i c a l r e s u l t s , i t o n l y c o m p l i c a t e s t h e n o t a t i o n w i t h o u t

a d d i n g a n y t h i n g n e w i n t h e r e s u l t s d e r i v e d w i t h i n t h e s t a t i c f r a m e w o r k o f t h i s c h a p t e r .

H e n c e , r e f e r e n c e t o t h e i n f o r m a t i o n s e t w i l l b e s u b s e q u e n t l y o m i t t e d u n l e s s i t c l a r i fi e s t h e

d i s c u s s i o n .

B e c a u s e w e w i l l b e m a k i n g r e f e r e n c e t o " e x p e c t a t i o n s " i n t h i s c h a p t e r a n d i n t h e n e x t ,

w e n e e d t o b e m o r e p r e c i s e w i t h i t s m e a n i n g i n o r d e r t o a v o i d p o t e n t i a l c o n f u s i o n w h e n i t i s

u s e d i n t h e i n t e r p r e t a t i o n s o f t h e t h e o r e t i c a l a n d e m p i r i c a l r e s u l t s . F r o m t h e d i s c u s s i o n i n

A p p e n d i x 4 , g i v e n t h e m e a s u r a b l e s p a c e ( 0 , . 7 ) , t h e c o n s u m e r ’ s s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y a n d i t s

i n f o r m a t i o n s e t u n i q u e l y d e t e r m i n e h i s o r h e r " e x p e c t a t i o n s " r e g a r d i n g t h e v a r i o u s r e a l v a l u e d

 

’ 3 S e e A p p e n d i x 4 f o r m o r e o n h o w t h e i n f o r m a t i o n s e t i s u s e d i n t h e d e c i s i o n p r o c e s s .

2 ‘ S e e , f o r e x a m p l e , B i l l i n g s l e y ( 1 9 8 6 ) o r D u d l e y ( 1 9 8 9 ) f o r a f o r m a l d e fi n i t i o n o f a c o n d i t i o n a l
p r o b a b i l i t y w h e n t h e c o n d i t i o n i n g a r g u m e n t i s a a - a l g e b r a . O n e w o u l d n o t e i n p a r t i c u l a r t h a t i t i s a
r a n d o m v a r i a b l e t a k i n g i t s v a l u e i n [ 0 , l ] . R o u g h l y s p e a k i n g , i n t h i s c o n t e x t , t h e r a n d o m n e s s a r i s e s
b e c a u s e t h e c o n s u m e r m a y n o t k n o w e x a c t l y w h i c h e l e m e n t o f t h e i n f o r m a t i o n s e t c o n t a i n s t h e t r u e
s t a t e o f n a t u r e u n t i l t h e t i m e t .
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r a n d o m v a r i a b l e s d e fi n e d i n t h e m e a s u r a b l e s p a c e ( 0 , 9 ) . ” H e r e , b y " e x p e c t a t i o n s " w e m e a n

t h e p r o c e s s b y w h i c h t h e c o n s u m e r u s e s h i s o r h e r s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y { P a n d i n f o r m a t i o n s e t

t o p r e d i c t t h e m o s t l i k e l y o u t c o m e o f a r a n d o m p h e n o m e n o n . T h a t i s , t h e p r o c e s s b y w h i c h f o r

e a c h r e a l v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e x t h e c o n s u m e r a s s o c i a t e s w h a t h e o r s h e b e l i e v e s i s i t s m o s t

l i k e l y v a l u e , o r ( s i m p l y p u t ) i t s e x p e c t e d v a l u e , x ‘ . T h e c o n s u m e r ’ s " e x p e c t a t i o n " p r o c e s s c a n

t a k e m a n y f o r m s . B u t , t h r o u g h o u t t h e t h e s i s w e f o r m a l l y i d e n t i f y i t w i t h t h e m a t h e m a t i c a l

e x p e c t a t i o n o p e r a t o r E : L a m , R ) - > R d e fi n e d b y E x = I 0 x ( w ) d . P ( w ) f o r a l l x E L o ( 0 , R ) ;

w h e r e L a m , R ) i s t h e s p a c e o f r e a l v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e s . ” - 2 7

2 . 2 . 2 T h e c o n s u m e r ’ s p r e f e r e n c e a m o n g r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e s

W e h a v e a s s u m e d t h a t i n a n y s t a t i c c h o i c e s i t u a t i o n t h a t i n v o l v e s u n c e r t a i n t y , t h e

d e c i s i o n m a k e r h a s a s e t o f a v a i l a b l e o p t i o n s a n d h i s o r h e r d e c i s i o n o r a c t c o n s i s t s o f

s e l e c t i n g a n o p t i o n . T h i s p r o c e s s g e n e r a t e s a s e t w h i c h i s t h e s e t o f a l l p o s s i b l e a c t i o n s t h a t

c a n b e t a k e n . I t i s a s s u m e d t h a t t h e c o n s e q u e n c e s o f e a c h a c t a r e n o t k n o w n w i t h c e r t a i n t y a t

t h e t i m e d e c i s i o n h a s t o b e m a d e a n d c a n y i e l d m a n y p o s s i b l e o u t c o m e s d e p e n d i n g o n w h i c h

 

2 ’ A s u s u a l , t h e r e a l l i n e R i s e q u i p p e d w i t h i t s B o r e l a - a l g e b r a .

2 ‘ T h e r i g h t h a n d s i d e o f t h e i d e n t i t y d e fi n i n g t h e E x i s s u p p o s e d t o e x i s t ( t h e e x i s t e n c e a s s u m p t i o n
w i l l b e m a d e m o r e p r e c i s e l a t e r ) . A g a i n , s t r i c t l y s p e a k i n g t h e m a t h e m a t i c a l i d e n t i fi c a t i o n s h o u l d b e
w i t h t h e c o n d i t i o n a l e x p e c t a t i o n o p e r a t o r E [ . I S ‘ J d e fi n e d b y

E [ x l 8 , ] = I ) x ( < l : ) a ' . P [ m | 8 , ] f o r a l l x 6 L 0 6 2 , R ) . E [ x I S ‘ J i s i n t e r p r e t e d a s t h e c o n s u m e r ’ s

e x p e c t e d v a l u e f o r t h e r a n d o m v a r i a b l e x g i v e n t h e i n f o r m a t i o n 8 ‘ , a v a i l a b l e t o h i m o r h e r a t t i m e t .
F o r t h e s a m e r e a s o n s a s f o r t h e c o n d i t i o n a l p r o b a b i l i t y , E [ x I S ‘ J i s a r e a l v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e ( S e e ,
f o r e x a m p l e , B i l l i n g s l e y ( 1 9 8 6 ) o r D u d l e y ( 1 9 8 9 ) f o r s o m e o f t h e t e c h n i c a l i t i e s i n v o l v e d i n t h e

d e fi n i t i o n o f a c o n d i t i o n a l e x p e c t a t i o n ) .

’ 7 W e n o t e t h a t b y i d e n t i f y i n g t h e c o n s u m e r ’ s " e x p e c t a t i o n " p r o c e s s w i t h t h e m a t h e m a t i c a l
e x p e c t a t i o n o p e r a t o r , w e a r e p u t t i n g s o m e r e s t r i c t i o n s o n t h e w a y h e o r s h e o b t a i n e d t h e " e x p e c t e d "
v a l u e s o f t h e v a r i o u s r a n d o m v a r i a b l e s ( l i n e a r i t y r e s t r i c t i o n s w i t h r e s p e c t t o b o t h t h e r a n d o m v a r i a b l e x

a n d t h e b e l i e f { P i n p a r t i c u l a r ) . T h i s e x c l u d e s f o r e x a m p l e t h e p o s s i b i l i t y t h a t t h e c o n s u m e r p r e d i c t s t h e
l o c a t i o n o r m o s t l i k e l y v a l u e o f a r a n d o m v a r i a b l e b y t a k i n g t h e m e d i a n o r m o d e o f a l l i t s p o s s i b l e
v a l u e s .
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s t a t e o f n a t u r e g e t r e a l i z e d . T h u s , t h e ( e x - a n t e ) c o n s e q u e n c e s o f t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s a c t i o n s

a r e r a n d o m , o r m o r e f o r m a l l y , t h e y a r e m e a s u r a b l e f u n c t i o n s d e fi n e d o n t h e m e a s u r a b l e s p a c e

( 9 , . 7 ) . I n r e s t r i c t i n g o u r s e l f t o a c t s a f f e c t i n g c o n s u m p t i o n , w e h a v e a s s u m e d t h a t f o r e a c h a c t

c o r r e s p o n d s , a s a n ( e x - a n t e ) c o n s e q u e n c e o f t h e a c t , a r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e w h i c h

y i e l d s s e v e r a l p o s s i b l e b u n d l e s o f c o n s u m p t i o n o u t c o m e s d e p e n d i n g o n w h i c h s t a t e o f n a t u r e

g e t s r e a l i z e d . 2 8 T h u s , w e g e t a c o r r e s p o n d e n c e b e t w e e n t h e s e t o f a c t s a n d t h e c o n s u m p t i o n

s e t . W e h a v e f u r t h e r a s s u m e d t h a t t h e d e c i s i o n m a k e r c a r e o n l y a b o u t t h e c o n s e q u e n c e s o f

a c t s , i n o t h e r w o r d s , a n y p r e f e r e n c e a m o n g a c t s i s d e r i v e d f r o m a p r e f e r e n c e a m o n g t h e

d i f f e r e n t c o n s e q u e n c e s t h e y l e a d t o . ” T h i s m a k e s a n y e x p l i c i t r e f e r e n c e t o t h e s e t o f o p t i o n s

a n d / o r a c t s i r r e l e v a n t f o r t h e m a t h e m a t i c a l a n a l y s i s o f c o n s u m p t i o n d e c i s i o n s ” o

2 . 2 . 3 S t r u c t u r e o f t h e c o n s u m p t i o n s p a c e

W e a s s u m e t h a t t h e r e a r e n c o n s u m p t i o n g o o d s a n d t h a t t h e r e a l i z a t i o n o f e a c h n -

d i r n e n s i o n a l b u n d l e o f c o n s u m p t i o n g o o d s d e p e n d o n t h e s t a t e o f n a t u r e . I n o t h e r w o r d s ,

g i v e n t h e m e a s u r a b l e s p a c e ( 0 , . 5 7 ) , e a c h c o n s u m p t i o n b u n d l e i s a v e c t o r v a l u e d m e a s u r a b l e

f u n c t i o n x f r o m 0 i n t o t h e E u c l i d e a n s p a c e R “ w h i c h a s s o c i a t e s t o e a c h p o s s i b l e s t a t e o f n a t u r e

 

2 ’ W e n o t e t h a t ( e x - a n t e ) c o n s e q u e n c e m a y b e a n i n d e p e n d e n t f u n c t i o n o f a c t a n d / o r t h e s t a t e o f

n a t u r e ( i . e . , p o s s i b l e o u t c o m e s m a y n o t d e p e n d o n a c t s a n d / o r t h e s t a t e o f n a t u r e ) .

2 9 W e r e c a l l t h a t " d o - n o t h i n g " i s c o n s i d e r e d a s a n a c t ( s e e A p p e n d i x 4 ) .

3 ° A s e x p l a i n e d i n t h e i n t r o d u c t o r y c h a p t e r , t h e s e a c t s c o n s t i t u t e M a c h i n a ’ s ( 1 9 8 4 ) " a u x i l i a r y "
d e c i s i o n s t h a t m u s t b e m a d e b e f o r e t h e u n c e r t a i n t y i s r e s o l v e d ( l a b o r s u p p l y a n d s a v i n g d e c i s i o n s f o r
e x a m p l e s ) . C o n c e p t u a l l y , t h e r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e s c a n b e t h o u g h t a s p l a n f u t u r e

c o n s u m p t i o n s . H e n c e , i n t h e c l a s s i fi c a t i o n o f M a c h i n a ( 1 9 8 4 ) o u r s t a t i c f r a m e w o r k o f c h o i c e u n d e r
u n c e r t a i n t y c o n s t i t u t e a s i t u a t i o n o f " t e m p o r a l r i s k " a s o p p o s e d t o t h e a l t e r n a t i v e s i t u a t i o n o f " t i m e l e s s
r i s k " w h e r e n o " a u x i l i a r y " d e c i s i o n s n e e d t o b e t a k e n . H o w e v e r , u n l i k e i n t h e c a s e o f a s t a t i c a n a l y s i s

o f p r o d u c t i o n d e c i s i o n s u n d e r u n c e r t a i n t y w h e r e t h e " a u x i l i a r y " d e c i s i o n s ( w h i c h a r e m a d e o f t h e
c h o i c e o f i n p u t s ) n e e d t o b e e x p l i c i t l y m o d e l l e d , t h e e x p l i c i t m o d e l l i n g o f t h e s e " a u x i l i a r y " d e c i s i o n s i s

u n n e c e s s a r y h e r e ( t h e y c a n b e t a k e n a s p a r a m e t e r s i n t h e m o d e l ) .
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w a r e a l i z e d c o n s u m p t i o n b u n d l e x ( w ) . 3 1 F o r e c o n o m i c r e a s o n s , t h e c o n s u m p t i o n s e t i s

r e s t r i c t e d t o c o n t a i n o n l y p o s i t i v e e l e m e n t s ; i . e , r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e s t a k e t h e i r v a l u e s

i n R " , , t h e p o s i t i v e o r t h a n t o f R “ . F o r m a l l y , t h e c o n s u m p t i o n s e t i s d e fi n e d t o b e t h e p o s i t i v e

c o n e L 2 6 1 , R " ) + a { x 6 L 2 6 2 , R “ ) : x ( w ) 2 0 f o r a l l t o E 0 } . W h e r e L 2 6 2 , R " ) i s t h e s p a c e

o f v e c t o r v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e s x d e fi n e d o n ( 2 , t a k i n g v a l u e s i n R " , a n d s a t i s f y i n g

J o l l x ( w ) | | 2 d P ( w ) < c o w i t h I I I I b e i n g t h e E u c l i d e a n n o r m o f 1 1 " . ”

I t i s i m p o r t a n t t o n o t e t h a t w e h a v e r e s t r i c t e d t h e c o n s u m p t i o n s e t t o i n c l u d e o n l y

p o s i t i v e r a n d o m c o n s u m p t i o n v e c t o r s w i t h fi n i t e s e c o n d m o m e n t s . T h i s r e s t r i c t i o n , w h i c h i s

m a i n l y f o r m a t h e m a t i c a l r e a s o n s , r u l e s o u t f r o m c o n s i d e r a t i o n r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e s

w i t h fi n i t e e x p e c t e d v a l u e s b u t i n fi n i t e v a r i a n c e s . R u l i n g o u t r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e s

w i t h fi n i t e e x p e c t e d v a l u e s b u t i n fi n i t e v a r i a n c e s m a y a p p e a r r e s t r i c t i v e . B u t , t h i s w a s d o n e

b e c a u s e m o s t o f o u r r e s u l t s d e p e n d o n t h e r e fl e x i v i t y a n d " s m o o t h n e s s " o f t h e c h o i c e s p a c e .

M o r e o v e r , A r a u j o ( 1 9 8 8 ) h a s p r o v e d t h e g e n e r a l n o n - e x i s t e n c e o f a q u a s i - c o n c a v e c o n t i n u o u s

u t i l i t y f u n c t i o n a l d e fi n e d o n n o n - r e fl e x i v e B a n a c h s p a c e s l i k e L , o r L . a n d w h i c h w o u l d g i v e

r i s e t o w e l l d e fi n e d d e m a n d f u n c t i o n a l s . 3 3 F o r 1 < p < o n L P “ ) , R “ ) i s a r e fl e x i v e B a n a c h

s p a c e , a n d L 2 6 1 , R " ) i s a n H i l b e r t s p a c e ( m e a n i n g t h a t i t s n o r m c a n b e d e fi n e d f r o m a i n n e r

 

3 ‘ T o b e m o r e p r e c i s e w e s h o u l d h a v e w r i t t e n x ( a , o r ) i n s t e a d o f x ( w ) t o e x p r e s s t h e d e p e n d e n c e o f
t h e c o n s u m p t i o n b u n d l e ( o u t c o m e ) o n t h e a c t t a k e n b y t h e c o n s u m e r ( s e e A p p e n d i x 4 ) . B u t , w e h a v e
s u p p r e s s t h i s e x p l i c i t d e p e n d e n c e t o s i m p l i f y t h e n o t a t i o n s i n c e i t i s r e l e v a n t o n l y a t t h e c o n c e p t u a l
l e v e l . M o r e o v e r , t o s h o r t e n t h e d i s c u s s i o n s w e w i l l s t o p r e f e r r i n g t o x a n d x ( w ) a s ( e x - a n t e )

c o n s e q u e n c e a n d o u t c o m e s r e s p e c t i v e l y a s d i c t a t e d b y t h e c o n c e p t u a l f r a m e w o r k p r e s e n t e d i n A p p e n d i x
4 , u n l e s s s u c h r e f e r e n c e s a d d c l a r i t y t o t h e i n t e r p r e t a t i o n s o f t h e r e s u l t s .

3 ’ A s u s u a l , R “ i s e q u i p p e d w i t h t h e B o r e l a - a l g e b r a B ( R " ) d e fi n e d b y t h e E u c l i d e a n n o r m .

’ 3 A n o t h e r r e s u l t o f A r a u j o ( 1 9 8 8 ) i s t h a t w i t h L , , p ¢ 2 a s a c o n s u m p t i o n s p a c e , t h e r e i s n o s t r i c t l y
q u a s i - c o n c a v e a n d t w i c e c o n t i n u o u s l y d i f f e r e n t i a b l e u t i l i t y f u n c t i o n a l a t t a i n i n g i t s m a x i m u m o n t h e
i n t e r i o r o f t h e c o n s u m p t i o n s e t a n d g i v i n g r i s e t o a c o n t i n u o u s l y d i f f e r e n t i a b l e d e m a n d f u n c t i o n a l
d e fi n e d o n i t s d u a l . H o w e v e r , e v e n i f w e u s e p # 2 , t h i s r e s u l t w i l l n o t a p p l y i n o u r c a s e b e c a u s e w e
a r e n o t g o i n g t o m a k e a n y d i f f e r e n t i a b i l i t y a s s u m p t i o n o n t h e d e r i v e d f i m c t i o n a l u t i l i t y r e p r e s e n t a t i o n o f
p r e f e r e n c e .
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p r o d u c t ) ? " S i n c e H i l b e r t s p a c e s a r e n a t u r a l g e n e r a l i z a t i o n s o f t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l

E u c l i d e a n s p a c e R “ ( t h e s t a n d a r d c o m m o d i t y s p a c e ) , i n t h e s e n s e t h a t m o s t o f t h e n i c e

p r o p e r t i e s o f t h e E u c l i d e a n s p a c e e x t e n d i n t o t h e s e s p a c e s , w e c h o s e L 2 6 1 , R " ) a s t h e

c o n s u m p t i o n s p a c e . H o w e v e r , m o s t o f t h e r e s u l t s d e r i v e d b e l o w h o l d w h e n w e c o n s i d e r a

g e n e r i c L , s p a c e w i t h 1 < p < o n . 3 5

I n w h a t f o l l o w s , L , ( n , R “ ) i s e n d o w e d w i t h t h e n o r m s | | | | 2 d e fi n e d b y

" x “ 2 I [ I o fl x ( w ) I I 2 ( 1 1 3 0 1 0 ] I f o r x 6 L 2 6 1 , R “ ) , a n d w i t h i t s l i n e a r n a t u r a l o r d e r 2 d e fi n e d

b y : f o r a l l x , y E L 2 ( 0 , R “ ) , x 2 y i f a n d o n l y i f x ( w ) 2 y ( w ) f o r a l l t o E 9 . B y I : > y

w e w i l l m e a n I t 2 y a n d x a ! y . ”

2 . 2 . 4 C h o i c e o f p r i c e f u n c t i o n a l s

W e t a k e t h e p r i c e s p a c e t o b e t h e t o p o l o g i c a l d u a l o f L 2 6 1 , R " ) , t h a t i s , t h e s p a c e o f

c o n t i n u o u s l i n e a r f u n c t i o n a l s d e fi n e d o n L 2 ( 0 , R “ ) e n d o w e d w i t h t h e n o r m d e fi n e d a b o v e .

A g a i n , f o r e c o n o m i c r e a s o n s p r i c e s a r e r e s t r i c t e d t o b e s t r i c t l y p o s i t i v e l i n e a r f u n c t i o n a l s .

F o r m a l l y , p r i c e s a r e s t r i c t l y p o s i t i v e e l e m e n t s o f t h e p o s i t i v e c o n e o f L , ( fl , R “ ) ' d e fi n e d a s

L 2 6 1 , R “ ) + , ' : - { p 6 L 2 6 2 , R ° ) ' : p ( x ) > 0 f o r a l l x 6 L 2 6 1 , R " ) , , x a t 0 } . T h i s d e fi n i t i o n

o f p r i c e i s t h e s a m e a s i n t h e A r r o w - D e b r e u f r a m e w o r k w h e r e t h e c o n s u m p t i o n s p a c e i s R “ . I t

j u s t h a p p e n s t o b e t h e c a s e t h a t a n y l i n e a r f o r m d e fi n e d o n R “ c a n b e i d e n t i fi e d w i t h s o m e

 

3 ‘ T h e r e fl e x i v i t y o f L P ( 0 , R “ ) m e a n s t h a t i t i s i d e n t i c a l t o t h e d u a l o f i t s d u a l , i . e . , L P “ ) , 1 1 " ) " a

L 4 6 1 , R “ ) ' = P “ ) , R “ ) . I n p a r t i c u l a r , w e h a v e L 2 6 2 , R ” ) ' = L , ( 0 , R “ ) .

3 5 W e d i d i n i t i a l l y d e r i v e o u r r e s u l t s b y c o n s i d e r i n g a g e n e r i c L , , 1 < p < o n ; t h e d i f f e r e n c e w i t h t h e

c a s e o f p = 2 , i s t h a t t h e d u a l i t y m a p p i n g o f L , w o u l d a p p e a r i n s o m e o f t h e r e s u l t s a n d e x a m p l e s
w o r k e d o u t i n c h a p t e r 3 ; o t h e r w i s e , a l l t h e e x p r e s s i o n s a r e t h e s a m e . T h i s s h o u l d n o t b e a s u r p r i s e
s i n c e i n t h e c a s e o f a n H i l b e r t s p a c e , t h e d u a l i t y m a p p i n g i s e q u a l t o t h e i d e n t i t y o p e r a t o r .

3 ‘ F r o m n o w o n , f o r a l i n e a r o r d e r e d s p a c e A w i t h o r d e r 2 , A J , a n d A M w i l l r e s p e c t i v e l y
d e s i g n a t e t h e s e t s { x € A : x 2 0 } a n d { x E A : x 2 0 a n d x ¢ 0 } .

3 5



v e c t o r i n t h e s a m e s p a c e R “ . T h e s a m e i s t r u e f o r i n fi n i t e d i m e n s i o n a l s p a c e s i d e n t i fi e d w i t h

t h e i r b i d u a l s . B u t , i n g e n e r a l a p r i c e p i s t a k e n t o b e a p o s i t i v e l i n e a r f u n c t i o n a l t a k i n g v a l u e

i n R + a n d w h i c h a s s i g n s t o e a c h r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e x i t s m a r k e t ( o r s h a d o w ) v a l u e

p ( x ) ( a p o s i t i v e r e a l , n o n r a n d o m n u m b e r ) . T h e v a l u e o f t h e l i n e a r f u n c t i o n a l p a t x i s b y

c o n v e n t i o n n o t e d a s p ( x ) E ( p , x ) o r s o m e t i m e s s i m p l y a s p ' x .

S i n c e b y t h e d u a l i t y r e s u l t c i t e d a b o v e , w e h a v e L z m , R “ ) ’ = L 2 6 2 , R “ ) , w e c a n

i d e n t i f y a p r i c e p w i t h a n e l e m e n t o f L 2 6 2 , R “ ) . T h a t i s , p i s i d e n t i fi e d w i t h a v e c t o r v a l u e d

r a n d o m v a r i a b l e d e fi n e d o n 0 a n d t a k i n g v a l u e s i n R 1 , a n d s a t i s f y i n g

I l p l l 2 - [ [ 0 I | p ( w ) I | 2 d . P ( w ) ] ; < o n . W e c a n t h e n w r i t e t h e v a l u e o f p a t x a s

p 1 : = ( p , x ) = I n p ( w r x ( w ) d . P ( w ) . W h e r e t h e d o t a p p e a r i n g i n t h e fi r s t e x p r e s s i o n i s t h e i n n e r

p r o d u c t o f t h e H i l b e r t s p a c e L 2 6 1 , R “ ) a n d t h e o n e i n s i d e t h e i n t e g r a l i s t h e u s u a l i n n e r p r o d u c t

o f t h e E u c l i d e a n s p a c e R “ .

2 . 2 . 5 " C h a n g e s " a n d e x p e c t e d c h a n g e s i n r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e s a n d p r i c e s

T h e t o p o l o g y i n d u c e d b y I I I I 2 f o r r n a l i z e s t h e c o n s u m e r ’ s p e r c e p t i o n o f " s i m i l a r i t i e s "

a n d " d i s s i r n i l a r i t i e s " a m o n g t h e r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e s . H e n c e , t h e c o n s u m e r ’ s b e l i e f

a s r e p r e s e n t e d b y t h e s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n i P i s i m p l i c i t i n t h i s f o r m a l i z a t i o n o f

h i s o r h e r p e r c e p t i o n o f " s i m i l a r i t y " o r " c l o s e n e s s " , s i n c e t h e n o r m I I E , d e p e n d s o n i t . A s

e x p l a i n e d i n A p p e n d i x 4 , b e f o r e t h e c o n s u m e r u s e s h i s o r h e r p r e f e r e n c e t o r a n k t h e v a r i o u s

r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e s i n h i s o r h e r c h o i c e s e t , i t s b e l i e f { P i s u s e d t o " a d j u s t " h i s o r h e r

p e r c e p t i o n o f t h e i n t r i n s i c " s i m i l a r i t i e s " a n d d i s s i r n i l a r i t i e s e x i s t i n g a m o n g t h e p o s s i b l e

b u n d l e s o f c o n s u m p t i o n o u t c o m e s ( i . e . , f o r e x a m p l e , h i s o r h e r p e r c e p t i o n o f h o w t h e p a i r

c o n s t i t u t e d b y 1 k g o f r i c e a n d 1 / 2 k g o f m i l l e t i s " c l o s e " t o t h e p a i r c o n s t i t u t e d b y 1 / 2 k g o f

r i c e a n d 2 k g o f m i l l e t ) t o a r r i v e a t a " b e l i e f - a d j u s t e d " p e r c e p t i o n o f " s i m i l a r i t i e s " a n d
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" d i s s i r n i l a r i t i e s " a m o n g t h e r e s p e c t i v e c o r r e s p o n d i n g r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e s . U n d e r t h e

n o r m fl I I 2 t h i s " a d j u s t m e n t " i s d o n e b y " w e i g h t i n g " t h e E u c l i d e a n n o r m s o f a l l t h e p o s s i b l e

b u n d l e s o f c o n s u m p t i o n o u t c o m e s c o r r e s p o n d i n g t o e a c h r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e x w i t h

t h e r e s p e c t i v e b e l i e v e d r e l a t i v e l i k e l i h o o d s o f o c c u r r e n c e o f t h e s t a t e s o f n a t u r e w h e r e t h e y

m a y b e r e s p e c t i v e l y r e a l i z e d ; s o a s t o a r r i v e a t a " b e l i e f - w e i g h t e d " p e r c e p t i o n o f h o w x i s

" c l o s e " t o t h e d e g e n e r a t e r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e c o n s i s t i n g o f z e r o c o n s u m p t i o n i n a l l

p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e .

T h e n o r m I ] I I 2 a l s o g o v e r n s t h e m e a n i n g o f t h e w o r d " c h a n g e " w h e n i t i s u s e d i n t h i s

t h e s i s a n d i s a t t a c h e d t o a r a n d o m v a r i a b l e . I n p a r t i c u l a r , w h e n w e t a k e " d e r i v a t i v e " o f

fi m c t i o n a l s w i t h r e s p e c t t o r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e s o r r a n d o m p r i c e s , t h e m e a n i n g o f t h e

i m p l i e d " c h a n g e s i n t h e r a n d o m v a r i a b l e s " i s g o v e r n e d b y t h e m e t r i c I I “ 2 . S i m i l a r l y , i n t h e

c o m p a r a t i v e s t a t i c s t a t e m e n t s a s w e l l a s i n t h e e l a s t i c i t i e s a n d m e a s u r e s o f w e l f a r e c h a n g e

f o r m u l a d e r i v e d l a t e r , t h e m e a n i n g o f t h e " c h a n g e s i n t h e r a n d o m v a r i a b l e s " i s g o v e r n e d b y

t h e m e t r i c [ I I I 2 . M o r e o v e r , g i v e n o u r m a t h e m a t i c a l i d e n t i fi c a t i o n o f t h e c o n s u m e r ’ s

e x p e c t a t i o n p r o c e s s w i t h t h e e x p e c t a t i o n o p e r a t o r E , u n d e r t h i s m e t r i c w e c a n i n t e r p r e t a

" c h a n g e i n a r a n d o m v a r i a b l e " a s a n e _ x 2 e c t e d c h a n g e i n i t s l e v e l . H e n c e , a " c h a n g e i n a

r a n d o m p r i c e v e c t o r " i s i n t e r p r e t e d a s a n e x p e c t e d c h a n g e i n p r i c e s , a n d a " c h a n g e i n a

r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e " i s i n t e r p r e t e d a s a n e x p e c t e d c h a n g e i n i t s c o n s u m p t i o n . T o s e e

t h e r a t i o n a l e b e h i n d t h i s i n t e r p r e t a t i o n , w e n o t e t h a t i f , f o r e x a m p l e , a r a n d o m p r i c e v e c t o r

" c h a n g e " f r o m p t o q t h e n u n d e r a g i v e n p o s s i b l e s t a t e o f n a t u r e o r t h e a c t u a l c h a n g e i n p r i c e

i s a s u s u a l m e a s u r e d b y t h e E u c l i d e a n d i s t a n c e b e t w e e n p ( w ) a n d q ( w ) . T h a t i s , b y t h e

q u a n t i t y I I p ( w ) - q ( w ) I . H e n c e , t o g e t t h e e x p e c t e d c h a n g e i n p r i c e s o n e w o u l d s i m p l y t a k e

a " w e i g h t e d a v e r a g e " a c r o s s a l l s t a t e s o f n a t u r e t o fi n d 1 5 ‘ ( fl p - q I I ) , t h e e x p e c t e d v a l u e o f t h e

r e a l v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e I l p - q I I . B u t , u n d e r t h e m e t r i c I I I I , ( w h i c h g o v e r n s t h e
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m e a n i n g o f " c h a n g e " ) t h e " a v e r a g i n g " a c r o s s s t a t e s o f n a t u r e i s m a d e " s m o o t h " b y t a k i n g

i n s t e a d , t h e s q u a r e d r o o t o f t h e e x p e c t e d v a l u e o f t h e r e a l v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e I I p - q H 2 .

T h a t i s , b y g e t t i n g ( E I I p — q I I 2 ) I = I I p - q I I 2 w h i c h i s b y d e fi n i t i o n t h e d i s t a n c e b e t w e e n t h e

t w o r a n d o m v a r i a b l e s p a n d q u n d e r t h e m e t r i c I I I I 2 . 3 7 H e n c e , u n d e r t h i s m e t r i c a " c h a n g e "

i n t h e r a n d o m v e c t o r o f p r i c e s c a n b e i n t e r p r e t e d a s a n e x p e c t e d c h a n g e i n p r i c e s . ” 3 9

F i n a l l y , f o r m o r e c l a r i fi c a t i o n o n t h e m e a n i n g o f t h i s i n t e r p r e t a t i o n , w e c a l l a t t e n t i o n

o n t h e d i f f e r e n c e b e t w e e n a n e x p e c t e d c h a n g e i n p r i c e s a n d a c h a n g e i n e x p e c t e d p r i c e s f r o m

b o t h b e h a v i o r a l a n d m a t h e m a t i c a l p e r s p e c t i v e s . F r o m t h e b e h a v i o r a l p e r s p e c t i v e , t h e l a t t e r

c h a n g e i s a b o u t t h e c o n s u m e r c h a n g i n g h i s o r h e r p r e d i c t i o n s o f t h e " l o c a t i o n " o f t h e r a n d o m

p r i c e s a n d t h i s m a y o c c u r e v e n i f t h e r e i s n o " c h a n g e " i n t h e r a n d o m p r i c e s ( f o r e x a m p l e , t h e

c o n s u m e r m a y o b t a i n n e w i n f o m i a t i o n o n t h e r a n d o m p r i c e s w h i c h l e a d s h i m o r h e r t o

" r e v i s e " h i s o r h e r " e x p e c t a t i o n " ) . F r o m t h e m a t h e m a t i c a l p e r s p e c t i v e , t h e l a t e r c h a n g e i s a

c h a n g e i n t h e e x g t e d v a l u e s a n d h e n c e i n v o l v e s o n l y t h e E u c l i d e a n d i s t a n c e . ‘ 0

 

’ 7 T h i s " s m o o t h a v e r a g i n g " i s w h a t m a k e s L 2 6 1 , R “ ) a u n i f o r m l y c o n v e x s p a c e , t h u s m a k i n g i t
p o s s i b l e t o d e r i v e t h e t h e o r e t i c a l r e s u l t s .

3 ‘ A l o n g t h e s a m e l i n e s , w e n o t e t h a t w i t h t h e a s s u m p t i o n t h a t L 2 “ ) , R " ) i s e n d o w e d w i t h i t s n a t u r a l
l i n e a r o r d e r , a n " i n c r e a s e " i n t h e r a n d o m p r i c e v e c t o r f r o m p t o q ( i . e . , t h e v e c t o r o f p r i c e s c h a n g e
f r o m p t o q w i t h q 2 p ) m e a n s t h a t i n a n y g i v e n p o s s i b l e s t a t e o f n a t u r e t h e v a l u e t a k e n b y t h e

r a n d o m v e c t o r q i s h i g h e r t h a n t h e o n e t a k e n b y p . I n t h i s c o n t e x t , b e c a u s e o f t h e p o s i t i v i t y o f t h e
e x p e c t a t i o n o p e r a t o r , a n " i n c r e a s e " i n r a n d o m p r i c e s a l w a y s i m p l y a n e x p e c t e d i n c r e a s e i n p r i c e s . B u t ,
t h e c o n v e r s e i s n o t t r u e . ‘

’ 9 W e n o t e t h a t f r o m a f t m c t i o n a l a n a l y s i s p e r s p e c t i v e t h e ( u n c o n d i t i o n a l ) e x p e c t a t i o n o p e r a t o r E
i s j u s t a n e l e m e n t o f t h e d u a l o f L , ( 0 , R ) , t h a t i s a n e l e m e n t o f L , ( 9 , R ) i t s e l f s i n c e t h i s i s a n H i l b e r t

s p a c e . O n t h e o t h e r h a n d , t h e u n c o n d i t i o n a l e x p e c t a t i o n o p e r a t o r E [ . | 8 ‘ , ] i s a n c o n t i n u o u s l i n e a r

o p e r a t o r f r o m L 2 6 1 , R ) t o L 2 6 1 , R ) . T h a t i s , i t i s a n e l e m e n t o f t h e s p a c e 5 8 ( L 2 ( O , R ) ; L 2 6 1 , R ) ) .

T h u s , t h e m a t h e m a t i c a l i d e n t i fi c a t i o n o f t h e c o n s u m e r ’ s " e x p e c t a t i o n " p r o c e s s w i t h t h e c o n d i t i o n a l o r

c o n d i t i o n a l e x p e c t a t i o n o p e r a t o r o p e n s t h e d o o r f o r q u a n t i f y i n g t h e i m p a c t o f " c h a n g e s " i n t h e
c o n s u m e r ’ s " e x p e c t a t i o n " p r o c e s s o n b e h a v i o r a n d w e l f a r e .

‘ ° T h e m e t r i c I I 2 w i l l b e i n v o l v e d w h e n c o n d i t i o n a l e x p e c t a t i o n i s u s e d .

3 8



2 . 2 . 6 M e a s u r e s o f t h e c o n s u m e r ’ s p e r c e p t i o n o f t h e r i s k i n i t s c o n s u m p t i o n c h o i c e s

G i v e n t h e c o n s u m e r ’ s s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n S P , t h e " r i s k i n e s s " i n v o l v e d i n

i t s c o n s u m p t i o n c h o i c e s u n d e r p r i c e u n c e r t a i n t y d e p e n d s o n h o w l a r g e t h e s e t o f p o s s i b l e

s t a t e s o f n a t u r e i s p e r c e i v e d t o b e , h o w e a c h p o s s i b l e s t a t e o f n a t u r e j o i n t l y d e t e r m i n e t h e

r e s p e c t i v e v a l u e s o f t h e r a n d o m v a r i a b l e s , a n d h o w c o n s u m p t i o n d e c i s i o n s b a s e d o n h i s o r h e r

p r e d i c t i o n s o r f o r e c a s t s o f t h e m o s t l i k e l y v a l u e s ( o r l o c a t i o n ) o f t h e r a n d o m v a r i a b l e s a f f e c t

“ H o w e v e r , f o r e a c h r a n d o m v a r i a b l e s e v e r a l p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e c a nh i s o r h e r w e l f a r e .

l e a d t o t h e s a m e v a l u e o r t o v a l u e s t h a t a r e " c l o s e " . T h e s e v a l u e s m a y a l s o b e r e l a t e d i n

s o m e w a y t o v a l u e s t a k e n b y t h e o t h e r r a n d o m v a r i a b l e s . H e n c e , t h e c o n s u m e r ’ s p e r c e p t i o n

o f t h e d e g r e e o f u n c e r t a i n t y o r r i s k i n h i s o r h e r c o n s u m p t i o n c h o i c e s i s d e t e r m i n e d b y a ) h i s

o r h e r s u b j e c t i v e a s s e s s m e n t o f t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d o f e a c h p o s s i b l e s t a t e o f n a t u r e , b ) t h e

d e g r e e s o f v a r i a b i l i t y o f t h e r a n d o m v a r i a b l e s a r o u n d t h e i r r e s p e c t i v e p r e d i c t e d o r " e x p e c t e d "

v a l u e s , a n d c ) t h e d e g r e e s o f c o v a r i a b i l i t y o f t h e r a n d o m v a r i a b l e s a s t h e y v a r y a r o u n d t h e i r

r e s p e c t i v e p r e d i c t e d o r " e x p e c t e d " v a l u e s . T h e r e f o r e , t o h a v e a n a c c e p t a b l e m e a s u r e o f t h e

c o n s u m e r ’ s p e r c e p t i o n o f t h e d e g r e e o f r i s k i n t h e r a n d o m p r i c e s i n p a r t i c u l a r , o n e n e e d t o

fi n d a w a y t o a p p r o p r i a t e l y " a g g r e g a t e " t h e d e g r e e o f v a r i a b i l i t y o f e a c h r a n d o m p r i c e a r o u n d

i t s " e x p e c t " v a l u e a n d t h e d e g r e e o f c o v a r i a b i l i t y o f e a c h p a i r o f r a n d o m p r i c e s ( w h e n t h e y

v a r y a r o u n d t h e i r " e x p e c t e d " v a l u e s ) w i t h h i s o r h e r s u b j e c t i v e a s s e s s m e n t o f t h e r e l a t i v e

l i k e l i h o o d o f e a c h p o s s i b l e s t a t e o f n a t u r e s o a s t o a r r i v e a t a " b e l i e f - a d j u s t e d " n u m e r i c a l

m e a s u r e s o f t h e p e r c e i v e d d e g r e e o f " v a r i a b i l i t y " o f e a c h r a n d o m p r i c e a n d d e g r e e o f

" c o v a r i a b i l i t y " o f e a c h p a i r o f r a n d o m p r i c e s .

 

" T h e r a n d o m v a r i a b l e s r e l a t e d t o c o n s u m p t i o n c h o i c e s i n c l u d e p r i c e s , t h e c o m m o d i t i e s , a n d

( f u t u r e ) t o t a l e x p e n d i t u r e .
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G i v e n o u r m a t h e m a t i c a l f r a m e w o r k a n d i d e n t i fi c a t i o n o f t h e c o n s u m e r ’ s " e x p e c t a t i o n "

p r o c e s s w i t h t h e e x p e c t a t i o n o p e r a t o r E , i t i s n a t u r a l t o m e a s u r e t h e c o n s u m e r ’ s p e r c e i v e d

d e g r e e o f " v a r i a b i l i t y " o f a r e a l - v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e x b y t h e d i s t a n c e b e t w e e n x a n d i t s

e x p e c t e d v a l u e u n d e r t h e m e t r i c I I I I 2 . T h a t i s b y I I x - E x I I 2 = ( E ( x - E x ) 2 ) ’ l ‘ , w h i c h i s j u s t i t s

s t a n d a r d d e v i a t i o n . 4 2 S i m i l a r l y , i t i s n a t u r a l t o m e a s u r e t h e c o n s u m e r ’ s p e r c e i v e d d e g r e e o f

" c o v a r i a b i l i t y " o f t w o r e a l - v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e x a n d y b y t h e s c a l a r ( o r d o t ) p r o d u c t o f

t h e i r d e v i a t i o n s f r o m t h e i r r e s p e c t i v e e x p e c t e d v a l u e s u n d e r t h e s c a l a r p r o d u c t a s s o c i a t e d w i t h

t h e m e t r i c I I “ 2 - T h a t i s b y ( x - E x , y - E y ) 2 = E ( ( x - E x ) ( y - E y ) ) , w h i c h i s j u s t t h e i r

c o v a r i a n c e . 4 3

B e f o r e c o n c l u d i n g t h i s s e c t i o n o n t h e c o n s u m e r ’ s p e r c e p t i o n o f p r i c e - r i s k , w e n o t e

t w o i m p l i c a t i o n s t h a t w i l l b e i m p o r t a n t i n t h e i n t e r p r e t a t i o n s o f c o m p a r a t i v e s t a t i c r e s u l t s a n d

e l a s t i c i t i e s m e a s u r i n g t h e e f f e c t s o f p r i c e - r i s k . F i r s t , w i t h t h i s m e a s u r e o f t h e v a r i a b i l i t y o f a

r a n d o m v a r i a b l e , i t i s e a s y t o s e e t h a t n o t a l l " c h a n g e s " o r e x p e c t e d c h a n g e s i n a r a n d o m

p r i c e w i l l n e c e s s a r i l y l e a d t o a c h a n g e i n i t s v a r i a b i l i t y . H o w e v e r , a d e t e r m i n i s t i c h o m o t h e t i c

e x p e c t e d c h a n g e i n p r i c e s ( i . e . , a m u l t i p l i c a t i v e s h i f t i n t h e r a n d o m p r i c e ) w i l l l e a d t o c h a n g e

i n i t s v a r i a b i l i t y . S u c h e x p e c t e d c h a n g e i n p r i c e s c h a r a c t e r i z e s d e t e r m i n i s t i c c h a n g e s t h a t a r e

e x p r e s s e d i n p e r c e n t a g e t e r m s ( e . g . , s a l e t a x , d e v a l u a t i o n , e t c . . . ) . O n t h e o t h e r h a n d ,

 

‘ 2 T h i s i s e q u i v a l e n t t o ” w e i g h i n g " t h e E u c l i d e a n d i s t a n c e s o f t h e r a n d o m v a r i a b l e ’ s p o s s i b l e v a l u e s
t o i t s " e x p e c t e d " v a l u e b y t h e r e s p e c t i v e c o n s u m e r ’ s s u b j e c t i v e a s s e s s m e n t o f r e l a t i v e t h e l i k e l i h o o d s o f
t h e p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e a n d " a p p r o p r i a t e l y ” a g g r e g a t i n g t h e m . N o t e t h a t i f i n s t e a d o f L 2 w e h a v e

w o r k e d w i t h a g e n e r i c L , , 1 < p < o n t h e n t h e m e a s u r e o f " v a r i a b i l i t y " w o u l d c o r r e s p o n d t o t h e p t h r o o t
o f t h e p t h c e n t e r e d m o m e n t . H e n c e , " v a r i a b i l i t y " m e a s u r e s b a s e d o n h i g h e r m o m e n t s a r e a c c o m o d a t e d

b y w o r k i n g w i t h L , 2 s p < e o .

‘ 3 F o r c o m p a r a b i l i t y a c r o s s p a i r s o f r a n d o m v a r i a b l e s , o n e c a n n o r m a l i z e e i t h e r b y d i v i d i n g b y t h e
p r o d u c t s o f t h e n o r m s o f t h e r a n d o m v a r i a b l e s o r b y t h e p r o d u c t s o f t h e i r m e a s u r e s o f " v a r i a b i l i t y "
( i . e . , t h e i r s t a n d a r d e r r o r s ) . I f t h e l a t t e r n o r m a l i z a t i o n i s c h o s e n , t h e n t h e m e a s u r e o f c o v a r i a b i l i t y
r e d u c e s t o t h e f a m i l i a r c o e f fi c i e n t o f c o r r e l a t i o n . F o r c o n v e n i e n c e , i n t h e d e r i v a t i o n o f e l a s t i c i t y
e s t i m a t e s , w e c h o o s e t h e fi r s t n o r m a l i z a t i o n m e t h o d . N o t e t h a t w i t h a g e n e r i c L , , 1 < p < c o a n d p ¢ 2 ,
t h e r a n d o m v a r i a b l e s x a n d y d o n o t b e l o n g t o t h e s a m e s p a c e a n d t h e o p e r a t o r ( ) i s n o t a p r o d u c t
s c a l a r . H o w e v e r , i n t h i s g e n e r a l c a s e t h e i n t e r p r e t a t i o n i n t e r m s o f c o v a r i a n c e i s s t i l l v a l i d .
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d e t e r m i n i s t i c a d d i t i v e s h i f t i n a r a n d o m p r i c e d o e s n o t c h a n g e i t s v a r i a b i l i t y . S e c o n d , b e c a u s e

o f t h e c o n s u m e r ’ s p e r c e i v e d c o v a r i a b i l i t y a m o n g t h e r a n d o m p r i c e s , a n e x p e c t e d c h a n g e i n

o n e p r i c e m a y p o s s i b l y i m p l y e x p e c t e d c h a n g e s i n o t h e r p r i c e s . T h i s c o n t r a s t s w i t h t h e

d e t e r m i n i s t i c m u l t i v a r i a t e c a s e w h e r e t h e s t a t e m e n t " c h a n g e i n o n e p r i c e h o l d i n g t h e o t h e r

p r i c e s c o n s t a n t " h a s a l w a y s a w e l l d e fi n e d m e a n i n g . T h i s p e r c e i v e d c o v a r i a b i l i t y a m o n g

r a n d o m p r i c e s w i l l m a k e d i f fi c u l t t h e p r e d i c t i o n s o f t h e s i g n s o f t h e o w n - p r i c e a n d s u b s t i t u t i o n

e f f e c t s i n d u c e d b y p r i c e - r i s k .

2 . 2 . 7 T h e B u d g e t c o n s t r a i n t l m d e r p r i c e u n c e r t a i n t y

W i t h t h e a b o v e n o t a t i o n s , f o r a g i v e n p r i c e p a n d e x p e n d i t u r e m 6 R H , t h e b u d g e t

s e t i s g i v e n b y : B ( p , m ) a { x 6 L 2 6 1 , R n ) ” : p a r 5 m } . W e w i l l a s s u m e t h a t f o r a n y

g i v e n p r i c e a n d i n c o m e , t h e b u d g e t s e t i s n o n - e m p t y ( m i n i m u m s u b s i s t e n c e l e v e l ) . F o r m a l l y ,

B ( p , m ) a 6 Q f o r a l l ( p , m ) E L 2 “ ) , R ' ) + + > < R + , .

T o b e m o r e p r e c i s e , m s h o u l d b e c a l l e d e x p e c t e d t o t a l e x p e n d i t u r e . B u t f o r s h o r t n e s s

w e w i l l k e e p t h e t e r m t o t a l e x p e n d i t u r e . T h e i m p o r t a n t p o i n t h e r e i s t h a t m i s a

p r e d e t e r m i n e d n o n r a n d o m s c a l a r ; a n d t h a t r e s u l t s s u c h a s t h e S l u t s k y e q u a t i o n a p p l y o n l y t o

e x p e c t e d t o t a l e x p e n d i t u r e , n o t t o t o t a l e x p e n d i t u r e w h i c h i s a r e a l v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e I n

6 L 2 6 1 , R H ) . N e v e r t h e l e s s , w e c a n s t i l l d o o u r a n a l y s i s i n t e r m s o f t o t a l e x p e n d i t u r e m a s a

r a n d o m v a r i a b l e b y t a k i n g e x p e c t e d t o t a l e x p e n d i t u r e a s m a ( 1 , m ) , w h e r e l i s t h e

( c o n s t a n t ) r a n d o m v a r i a b l e t h a t i s e q u a l t o 1 f o r a l l s t a t e s o f n a t u r e , w i t h t h e a s s u m p t i o n t h a t

t o t a l e x p e n d i t u r e i s e x p r e s s e d i n t e r m s o f t h e n u m e r a i r e . S i n c e ( 1 , m ) = I n m ( w ) t fl ’ ( w ) = E m ,

w i t h E b e i n g t h e e x p e c t a t i o n o p e r a t o r , a l l t h e r e s u l t s d e r i v e d b e l o w a n d t h a t d o n o t i n v o l v e

4 1



d i f f e r e n t i a t i o n c a n b e a p p l i e d t o r a n d o m t o t a l e x p e n d i t u r e b y j u s t r e p l a c i n g m b y E m . “ F o r

r e s u l t s t h a t i n v o l v e d i f f e r e n t i a t i o n ( s u c h t h e S l u t s k y e q u a t i o n a n d t h e e x p e n d i t u r e e l a s t i c i t i e s ) ,

o n e c a n d e r i v e t h e m i n t e r m s o f m b y u s i n g t h e c h a i n r u l e s i n c e t h e e x p e c t a t i o n o p e r a t o r i s

F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e a t a l l p o i n t s w i t h a c o n s t a n t d e r i v a t i v e e q u a l s t o t h e s a m e e x p e c t a t i o n

o p e r a t o r . H o w e v e r , s i n c e t h e s e t r a n s l a t i o n s a r e s t r a i g h t f o r w a r d , a n d t h e c h a p t e r i s a l r e a d y

v e r y l o n g , w e w i l l n o t d o t h e m h e r e ( s e e f o o t n o t e 7 2 ) . A s i n d e t e r m i n i s t i c c o n s u m e r t h e o r y ,

w e w i l l a l s o m a i n t a i n a s t r i c t d i f f e r e n c e b e t w e e n e x p e c t e d t o t a l e x p e n d i t u r e a n d e x p e c t e d t o t a l

i n c o m e . T h e e c o n o m i c r e a s o n f o r m a k i n g t h e d i f f e r e n c e , r e s u l t s f r o m t h e f a c t t h a t w i t h t h e

a s s u m p t i o n o f n o n s a t i a t i o n , t h e c o n s u m e r a l w a y s s p e n d a l l o f i t s p r e d e t e r m i n e d e x p e c t e d t o t a l

e x p e n d i t u r e , w h i l e t h i s n e e d n o t b e t h e c a s e f o r e x p e c t e d t o t a l i n c o m e , p a r t o f w h i c h m a y b e

s a v e d .

2 . 2 . 8 B e h a v i o r a l a s s u m p t i o n s a n d u t i l i t y r e p r e s e n t a t i o n o f p r e f e r e n c e

W e w i l l r e s t r i c t f u r t h e r t h e c o n s u m p t i o n s e t a s b e i n g a w e a k l y c o m p a c t s u b s e t , X , i n

L 2 “ ) , R " ) + . T h i s " b o u n d n e s s " c o n d i t i o n w h i c h i s f o r t e c h n i c a l r e a s o n s c a n b e h a r d l y

c o n s i d e r e d a s r e s t r i c t i v e s i n c e i n p r a c t i c e , r a n d o m c o n s u m p t i o n s g o o d s c a n b e c o n s i d e r e d t o

a l w a y s l i e i n a g i v e n c l o s e d a n d b o u n d e d s u b s e t o f R 1

T h u s , t h e c o n s u m e r ’ s p r e f e r e n c e o r d e r i n g z i s d e fi n e d n o w o n X . F o r n o t a t i o n a l

c o n v e n i e n c e s , w e i n t r o d u c e t h e f o l l o w i n g s e t s :

 

“ F r o m a b e h a v i o r a l p e r s p e c t i v e , t h i s a s s u m e s t h a t c o n s u m e r s a r e m a k i n g t h e i r c o n s u m p t i o n
c h o i c e s b a s e d o n t h e e x p e n d i t u r e l e v e l t h e y d o n ’ t ” e x p e c t ” t o e x c e e d . H e n c e , g i v e n o u r i d e n t i fi c a t i o n
o f t h e c o n s u m e r ’ s ” e x p e c t a t i o n " p r o c e s s w i t h t h e m a t h e m a t i c a l e x p e c t a t i o n o p e r a t o r , t h i s i s e q u i v a l e n t
t o b a s i n g t h e c o n s u m p t i o n c h o i c e s o n t h e i r m a x i m u m e x p e c t e d l e v e l o f e x p e n d i t u r e . N o t e t h a t t h e

i s s u e s i n v o l v e d i n t h e f o r m u l a t i o n o f t h e b u d g e t c o n s t r a i n t i n t e r m s o f m a x i m u m e x p e c t e d e x p e n d i t u r e
l e v e l a n d t h e i d e n t i fi c a t i o n o f t h e e x p e c t a t i o n p r o c e s s w i t h t h e m a t h e m a t i c a l e x p e c t a t i o n o p e r a t o r a r e
u n r e l a t e d t o i s s u e s c o n c e r n i n g t h e p r o p e r t i e s o f t h e c o n s u m e r ’ s p r e f e r e n c e o r d e r i n g w h i c h a r e d i s c u s s e d
i n t h e n e x t s e c t i o n ( s e e f o o t n o t e 2 7 a n d s e c t i o n 2 . 2 . 6 ) .
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W P ( x ) : 5 { y E X : y z x } ( s e t o f r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e s w e a k l y p r e f e r r e d t o x ) .

N S P ( x ) a { y E X : x t y } ( s e t o f r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e s n o t s t r i c t l y p r e f e r r e d t o x ) .

A l :

A 4 :

A 6 :

W e a s s u m e t h a t 2 s a t i s fi e s t h e f o l l o w i n g s t a n d a r d a x i o m s o n p r e f e r e n c e :

R e f l e x i v i t y : z i s r e fl e x i v e i . e , x z x f o r a l l x E X ( e v e r y r a n d o m c o n s u m p t i o n

b u n d l e i s p r e f e r r e d t o i t s e l f ) .

C o m p l e t e n e s s : z i s c o m p l e t e i . e , f o r a l l x , y E X w e h a v e e i t h e r x z y , y z x o r

i t ~ y ( a l l r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e s i n t h e c o n s u m p t i o n s e t a r e c o m p a r a b l e ) .

T r a n s i t i v i t y : t i s t r a n s i t i v e i . e , f o r a l l x , y , z E X , x z y a n d y z 2 i m p l i e s x z z

( c o n s i s t e n c y o f t h e p r e f e r e n c e o r d e r i n g ) .

C o n t i n u i t y : z i s c o n t i n u o u s i . e , f o r a l l x E X t h e s e t s W P ( x ) a n d N S P ( x ) a r e

c l o s e d s u b s e t s o f L 2 “ ) , R “ ) + e n d o w e d w i t h t h e t o p o l o g y i n d u c e d b y I I I I 2 ( f o r a l l x , y

E X i f x > y t h e n f o r a n y 2 " c l o s e " e n o u g h t o x w e h a v e 2 > y ) ”

S t r i c t c o n v e x i t y : t i s s t r i c t l y c o n v e x i . e , f o r a l l x E X t h e s e t W P ( x ) i s a s t r i c t l y

c o n v e x s u b s e t o f X m e a n i n g t h a t i f y , z E W P ( x ) a n d x 7 1 y t h e n a ' y + ( 1 - a ) z E

W P ( x ) f o r a l l 0 < a < l ( d i v e r s i fi c a t i o n o r p r e f e r e n c e f o r a v e r a g e s o v e r e x t r e m e s ) .

M o n o t o n i c i t y : z i s m o n o t o n e i . e , f o r a l l x , y E X , x 2 y i m p l i e s x a y ( i f i n

e v e r y s t a t e o f n a t u r e t h e r e a l i z e d l e v e l o f c o n s u m p t i o n g o o d i t i s g r e a t e r t h a n t h e o n e

o f y , t h e n x i s p r e f e r r e d t o y ) “ .

 

‘ 5 W e r e c a l l t h a t t h e t o p o l o g y i n d u c e d b y I I 2 f o r m a l l y d e fi n e s w h a t w e m e a n b y t h e s t a t e m e n t :
a r a n d o m c o n s u m p t i o n x i s " c l o s e " o r " s i m i l a r ” t o a n o t h e r r a n d o m c o n s u m p t i o n y .

‘ 6 I n t h e r i s k l i t e r a t u r e , t h i s a s s u m p t i o n i s a l s o c a l l e d ” fi r s t o r d e r s t o c h a s t i c d o m i n a n c e " . A s u s u a l ,
t h i s a s s u m p t i o n c a n b e r e p l a c e d b y t h e w e a k e r l o c a l n o n - s a t i a t i o n a s s u m p t i o n .
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W e n o t e i n p a s s i n g t h a t s t r i c t c o n v e x i t y a n d m o n o t o n i c i t y t o g e t h e r i m p l i e s S t r i c t

m o n o t o n i c i t y . T h a t i s , i f x > y t h e n x > y f o r a l l x , y E X . ‘ 7

G i v e n t h e s e a s s u m p t i o n s , o n e c a n e s t a b l i s h t h e n u m e r i c a l r e p r e s e n t a t i o n o f t h e

p r e f e r e n c e o r d e r i n g r . b y a u t i l i t y f u n c t i o n a l . T h i s u t i l i t y r e p r e s e n t a t i o n w i l l b e u s e d f o r t h e

r e s t o f o u r a n a l y s i s .

P r o p o s i t i o n 2 . 2 . 1 : L e t t h e p r e f e r e n c e o r d e r i n g 2 s a t i s fi e s a x i o m s A 1 - A 6 , t h e n t h e r e i s a

c o n t i n u o u s , s t r i c t l y q u a s i - c o n c a v e , a n d b o u n d e d u t i l i t y fi t n c t i o n a l U : X - > R + s u c h t h a t x t y i f

a n d o n l y i f U ( x ) 2 U ( y ) .

2 . 3 D e m a n d F u n c t i o n a l s i n L 2 “ ) , R ' ) + + a n d D u a l i t y

A s i n t h e f m i t e d i m e n s i o n a l c a s e , t h e a s s u m p t i o n s o f s t r i c t c o n v e x i t y a n d m o n o t o n i c i t y

i m p l y t h a t i f t h e s o l u t i o n t o t h e c o n s u m e r ’ s p r e f e r e n c e m a x i m i z a t i o n e x i s t s , t h e n i t i s u n i q u e

a n d m u s t e x a c t l y s a t i s f y t h e b u d g e t c o n s t r a i n t . M o r e f o r m a l l y :

L e m a 2 . 3 . 1 ( a d d i n g - u p p r o p e r t y ) : I f t h e s e t S ' : . - = { x E B ( p , m ) : x z y f o r a l l y

E B ( p , m ) } i s n o n e m p t y , t h e n i t i s r e d u c e d t o a s i n g l e t o n { x ' } w i t h : p a ? = m .

W i t h t h e u t i l i t y r e p r e s e n t a t i o n U , t h e c o n s u m e r o p t i m i z i n g b e h a v i o r o r p r e f e r e n c e

m a x i m i z a t i o n a s s u m p t i o n t r a n s l a t e s t o u t i l i t y m a x i m i z a t i o n s u b j e c t t o t h e b u d g e t c o n s t r a i n t .

H e n c e , w e c a n w r i t e t h e c o n s u m e r p r o b l e m a s :

 

‘ 7 T o s e e t h a t , n o t e t h a t x > y i m p l i e s 2 x - y > y w h i c h , b y m o n o t o n i c i t y i m p l i e s 2 x - y z y

w h i c h i n t u r n b y s t r i c t c o n v e x i t y i m p l i e s . ; . ( 2 x - y ) + % y > y o r x > - y .

4 4



m a x U ( x ) ( 6 ’ l )
3 . 1 . p - x s 0 :

M o r e o v e r , b y L e m m a 2 . 3 . 1 f o r g i v e n p r i c e p a n d e x p e n d i t u r e m w e c a n r e s t r i c t o u r s e a r c h

f o r a n o p t i m u m t o t h e s u b s e t o f t h e b u d g e t s e t d e fi n e d b y B ° ( p , m ) E { x E X : p x = m } .

2 . 3 . 1 E x i s t e n c e o f C o n t i n u o u s D e m a n d F u n c t i o n a l s o n L 2 “ ) , R “ ) + + x l l + +

S i n c e t h e c o n s u m p t i o n s e t X i s a w e a k l y c o m p a c t s u b s e t o f t h e H i l b e r t s p a c e L 2 6 2 , R " )

a n d U i s q u a s i - c o n c a v e a n d c o n t i n u o u s ; f o r a g i v e n ( p , m ) E L 2 “ ) , R " ) , , x R + + s u c h t h a t t h e

b u d g e t s e t B ( p , m ) i s n o n - e m p t y t h e r e e x i s t s a s o l u t i o n x ' t o t h e c o n s u m e r m a x i m i z a t i o n

p r o b l e m d e fi n e d a s x ' ( p , m ) E a r g m a x { U ( x ) : x E B ( p , m ) } . 4 8

B y L e m m a 2 . 3 . 1 t h e s o l u t i o n x ' i s u n i q u e . T h u s , w e c a n d e fi n e a d e m a n d f u n c t i o n a l

x : L 2 6 2 , R “ ) , + X R + + - » L 2 “ ) , R " ) + + w h i c h a s s o c i a t e s t o e a c h ( p , m ) E L 2 6 2 , I t “ ) , + X I I , + t h e

u n i q u e v e c t o r x ( p , m ) n a r g m a x { U ( x ) : x E B ( p , m ) } e l e m e n t o f L 2 “ ) , R “ ) + + . M o r e o v e r ,

b e c a u s e o f t h e c a n o n i c a l i s o m o r p h i s m b e t w e e n L 2 6 2 , R ” ) a n d t h e n — c a r t e s i a n p r o d u c t o f L 2 “ ) ,

R ) , 1 1 1 L 2 6 1 , R ) I L 2 6 2 , R ) " , t h e d e m a n d f u n c t i o n a l f o r t h e i " ' c o n s u m p t i o n g o o d , x , , i s
m

g i v e n b y x , I m a x : L z m , R “ ) + + X R + + - > 2 ( Q , R ) + + w h e r e r , i s t h e i " c a n o n i c a l

p r o j e c t i o n o f L 2 “ ) , R ) " .

T h e d e m a n d f u n c t i o n a l i s c o n t i n u o u s i n b o t h o f i t s a r g u m e n t s . " 9 I t i s a l s o

h o m o g e n o u s o f d e g r e e 0 s i n c e m u l t i p l y i n g b o t h p r i c e a n d e x p e n d i t u r e b y a p o s i t i v e s c a l a r

d o e s n o t c h a n g e t h e b u d g e t s e t .

 

‘ 8 T h i s i s a w e l l k n o w n r e s u l t w h i c h f o l l o w s f r o m t h e w e a k c o m p a c t n e s s o f X a n d t h e u p p e r
s e m i c o n t i n u i t y o f t h e q u a s i - c o n c a v e , c o n t i n u o u s a n d b o u n d e d u t i l i t y f u n c t i o n ( s e e , f o r e x a m p l e , A u b i n
1 9 7 9 b , p . 4 5 , T h e o r e m 1 ; o r Z e i d l e r , 1 9 8 5 , p . 1 4 4 . p r o p o s i t i o n 3 8 . 1 2 ) .

‘ 9 S e e , f o r e x a m p l e , A u b i n ( 1 9 7 9 b , p a g e 7 0 , T h e o r e m 3 ) o r T h e o r e m A 2 i n A p p e n d i x 2 . N o t e
t h a t u p p e r s e m i c o n t i n u i t y ( o f c o r r e s p o n d e n c e ) r e d u c e s t o c o n t i n u i t y w h e n t h e c o r r e s p o n d e n c e i s s i n g l e
v a l u e d .
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F o r s u b s e q u e n t a n a l y s i s w e n e e d t o e x p r e s s t h e c o n s u m e r m a x i m i z a t i o n p r o b l e m i n

L a g r a n g i a n f o r m . T h e e x i s t e n c e o f L a g r a n g e m u l t i p l i e r s f o r c o n s t r a i n e d o p t i m i z a t i o n

p r o b l e m s i n i n fi n i t e d i m e n s i o n a l s p a c e s i s n o t a t r i v i a l q u e s t i o n ( s e e A u b i n 1 9 7 9 b , c h a p t e r 1 4 ;

o r Z e i d l e r , 1 9 8 6 c h a p t e r s 4 7 - 5 0 ) . T h e t o p o l o g i e s o f t h e s p a c e s i n v o l v e d p l a y c r u c i a l r o l e s i n

g u a r a n t e e i n g e x i s t e n c e o f L a g r a n g e m u l t i p l i e r s . T h e e x i s t e n c e o f L a g r a n g e m u l t i p l i e r s f o r o u r

o p t i m i z a t i o n p r o b l e m s w i l l b e b a s e d i n a e x i s t e n c e t h e o r e m i n r e fl e x i v e B a n a c h s p a c e s g i v e n

i n Z e i d l e r ( 1 9 8 6 , p . 4 8 0 , T h e o r e m 5 0 . A ) .

P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 1 : T h e r e e x i s t s a L a g r a n g e m u l t i p l i e r ) \ E R , s u c h t h a t t h e

c o n s u m e r p r o b l e m :

V ( p , m ) = m a x U ( x ) ( 6 ’ 1 )
3 . 1 . p m - m

i s e q u i v a l e n t t o t h e u n c o n s t r a i n e d m a x i m i z a t i o n p r o b l e m :

V ( p , m ) = m a X { U ( X ) - > \ ( p x - M ) } ( 0 1 ' )

w i t h ) ‘ ( p ' x ' - m ) = 0 f o r a n y o p t i m a l s o l u t i o n x ‘ E X

2 . 3 . 2 P r o p e r t i e s o f t h e I n d i r e c t U t i l i t y f t m c t i o n a l a n d R o y ’ s I d e n t i t y

A s i n t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l c a s e , i f w e d e fi n e a n i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l V : L 2 6 2 ,

R " ) + + X R H » R , w i t h V ( p , m ) = 5 : m i x - " U ( x ) f o r a l l ( p , m ) E L 2 “ ) , R “ ) , + X R + + t h e n V h a s

t h e f o l l o w i n g p r o p e r t i e s : ’ °

P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 2

( 1 ) V i s c o n t i n u o u s a t a l l ( p , m ) E L 2 6 2 , R n ) ” x R H .

 

5 ° T h e p r o o f s a r e o m i t t e d b e c a u s e t h e y a r e i d e n t i c a l t o t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l c a s e w h i c h c a n b e

f o u n d i n V a r i a n ( 1 9 8 4 , p . 1 2 1 ) .
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( 2 ) f o r g i v e n m , V ( . , m ) i s a m o n o t o n i c n o n i n c r e a s i n g fi m c t i o n a l ; i . e , p 2 p '

i m p l i e s V ( p , m ) s V ( p ’ , m ) .

( 3 ) f o r g i v e n p , V ( p , . ) i s a s t r i c t l y i n c r e a s i n g f u n c t i o n ; i . e , m > m ’ i m p l i e s V ( p ,

m ) > V ( p , m ’ ) .

( 4 ) f o r g i v e n m , V ( . , m ) i s a q u a s i - c o n v e x f u n c t i o n a l ; i . e , t h e s e t { p E L 2 “ ) ,

R “ ) + + : V ( p , m ) s k } i s c o n v e x f o r a l l k E R .

( 5 ) V i s h o m o g e n o u s o f d e g r e e 0 i n b o t h o f i t s a r g u m e n t s .

I n f a c t , a s w e w i l l s e e b e l o w , t h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l s a t i s fi e s s t r o n g e r

p r o p e r t i e s .

W e n o w m o v e t o t h e c h a r a c t e r i z a t i o n o f t h e o p t i m a l s o l u t i o n w h i c h i s e s s e n t i a l f o r

c o m p a r a t i v e s t a t i c s . H o w e v e r , b e f o r e t h a t , a s a l r e a d y i n d i c a t e d i n t h e i n t r o d u c t i o n w e n e e d t o

e x t e n d t h e c o n c e p t o f F r é c h e t d i f f e r e n t i a b i l i t y t o f u n c t i o n s w h o s e d o m a i n s o f d e fi n i t i o n m a y

h a v e a n e m p t y i n t e r i o r .

D e f i n i t i o n 2 . 3 . 1 L e t X a n d Y b e t w o r e a l B a n a c h s p a c e s , M a s u b s e t o f X w h i c h i s

n o t n e c e s s a r i l y o p e n , a n d f a f u n c t i o n f : M S X - Y . f i s s a i d t o b e F r é c h e t ( r e s p G a t e a u x )

d i f f e r e n t i a b l e a t x , E M i f a n d o n l y i f t h e r e e x i s t s a n e i g h b o r h o o d 0 ( x o ) o f x 0 t h a t c o n t a i n s M ,

a n d a f u n c t i o n ( 2 0 0 : 0 ) 5 X - Y w h i c h i s F r é c h e t ( r e s p G a t e a u x ) d i f f e r e n t i a b l e a t x 0 . s u c h

t h a t f ( x ) = f ( x ) f o r a l l x E M . T h e F r é c h e t ( r e s p G a t e a u x ) d e r i v a t i v e o f f a t x 0 i s t h e n d e fi n e d

a s : f ( x , , ) = f " ( x o ) . H i g h e r d e r i v a t i v e s o f f a r e a l s o d e fi n e d s i m i l a r l y ( s e e D e fi n i t i o n A 2 1 i n

A p p e n d i x 2 ) . “

 

5 ‘ I t i s c l e a r t h a t f o r a g i v e n x 0 f ’ ( x 0 ) i s w e l l d e fi n e d s i n c e i f t h e r e a r e t w o p a i r s o f n e i g h b o r h o o d
o f x 0 a n d f u n c t i o n ( O , ( x o ) , f 1 ' ) a n d ( 0 2 ( x o ) , f z ' ) s a t i s f y i n g t h e d e fi n i t i o n t h e n i t i m m e d i a t e l y f o l l o w s t h a t
f , " ( x o ) = f z " ( x o ) , a n d f ' , = i f o n M . I t i s a l s o c l e a r t h a t w h e n M i s a n o p e n s e t t h e d e fi n i t i o n
r e d u c e s t o t h e u s u a l d e fi n i t i o n o f F r é c h e t a n d 6 5 1 t h d i f f e r e n t i a b i l i t y ( s i n c e i t s u f fi c e s t o t a k e 0 0 : ) =

M , a n d ! " = f f o r a l l x E M ) .
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H e n c e , i n w h a t f o l l o w s , w h e n e v e r w e s p e a k o f t h e F r é c h e t o r G a t e a u x d i f f e r e n t i a b i l i t y

o f a f u n c t i o n f : M E X - ’ Y , a n d M i s n o t o p e n o r h a s a n e m p t y i n t e r i o r , i t m u s t b e

u n d e r s t o o d i n t h e s e n s e o f D e fi n i t i o n 2 . 3 . 1 , e v e n i f t h e o p e n n e i g h b o r h o o d a n d t h e e x t e n d e d

f u n c t i o n a r e n o t e x p l i c i t l y g i v e n ? 2

I t i s f r e q u e n t , e s p e c i a l l y i n e c o n o m i c s , t o c h a r a c t e r i z e o p t i m a l s o l u t i o n s b y t h e fi r s t

a n d / o r s e c o n d o r d e r c o n d i t i o n . B u t t h i s w o u l d r e q u i r e s t h e u t i l i t y f u n c t i o n a l t o b e

d i f f e r e n t i a b l e i n s o m e a p p r o p r i a t e s e n s e . H o w e v e r , t h e a s s u m p t i o n o f d i f f e r e n t i a b i l i t y r u l e s

o u t a c l a s s o f n o n - s m o o t h p r e f e r e n c e s s u c h a s t h e L e o n t i e f u t i l i t y w h i c h a d m i t s i n fi n i t e l y

c o n t i n u o u s l y d i f f e r e n t i a b l e d e m a n d f u n c t i o n a l s . N e v e r t h e l e s s , w e c a n c h a r a c t e r i z e t h e o p t i m a l

s o l u t i o n a n d o b t a i n a l l t h e c o m p a r a t i v e s t a t i c r e s u l t s o f e c o n o m i c i n t e r e s t w i t h o u t u s i n g t h e

fi r s t o r d e r c o n d i t i o n . T h i s w i l l b e a c h i e v e d b y u s i n g a m a t h e m a t i c a l r e s u l t o f E k e l a n d a n d

L e b o u r g ( 1 9 7 6 ) w h i c h g i v e s a c h a r a c t e r i z a t i o n o f o p t i m a l s o l u t i o n s o f p e r t u r b e d o p t i m i z a t i o n

p r o b l e m s , w h i c h d o e s n o t r e q u i r e t h e d i f f e r e n t i a b i l i t y o f t h e o b j e c t i v e f u n c t i o n w i t h r e s p e c t t o

t h e c h o i c e v a r i a b l e . I n f a c t , t h e c h a r a c t e r i z a t i o n c a n b e s e e n a s a g e n e r a l i z a t i o n o f t h e w e l l

k n o w n e n v e l o p t h e o r e m .

P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 3 : L e t t h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l V b e d e fi n e d a s

V ( p , m ) - m a x { U ( x ) - > \ ( p ' x - m ) } f o r a l l ( p , m ) E L 2 6 1 , R " ) + + X R H , t h e n :

V i s l o c a l l y l i p s c h i t z i a n o n L 2 “ ) , R " ) + + X R , + a n d i s " g e n e r i c a l l y " F r é c h e t - d i fi e r e n t i a b l e i . e ,

t h e r e e x i s t s a d e n s e G , s u b s e t S I X S 2 o f L 2 6 2 , R ” ) , + x R , s u c h t h a t V i s F r é c h e t - d i f f e r e n t i a b l e

a t e v e r y ( p , m ) E S , X S z w i t h :

 

’ 2 I n g e n e r a l , t h e o p e n n e i g h b o r h o o d a n d t h e d i f f e r e n t i a b l e f u n c t i o n e x t e n d i n g f i s t h e s a m e f o r a l l
e l e m e n t s o f M . I n t h e p r o p o s i t i o n s t h a t f o l l o w s , a n d i n a l l t h e e x a m p l e s w o r k e d o u t i n c h a p t e r 3 w h e r e
M h a s a n e m p t y i n t e r i o r , t h e o p e n n e i g h b o r h o o d i s t h e w h o l e s p a c e a n d f i s n a t u r a l l y e x t e n d e d t o t h e
w h o l e s p a c e .
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( i )

6 V ( p . m ) za p - x x , ( p , m ) i = 1 , . . . , n ; a n d 3 V ( P ” " ) = x ( 2 . 3 . 1 )
8 m
 

i

( i i ) T h e r e s t r i c t i o n t o S I X S 2 o f t h e d e r i v a t i v e V ’ : L 2 6 2 , 1 R “ ) + + x 1 R M - » L z m ,

R “ ) x R i s c o n t i n u o u s . ”

A s a n i m m e d i a t e c o n s e q u e n c e o f ( i ) w e g e t R o y ’ s I d e n t i t y w h i c h l i n k s t h e n

M a r s h a l l i a n d e m a n d f u n c t i o n a l s t o t h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l , i . e , g e n e r i c a l l y w e h a v e ? “

6 V 0 ) . m )

_ _ ‘ . 3 _ E l _ _ i = l , . . . , n ( 2 . 3 . 2 )
6 V ( p , m )

6 m

 

x 1 “ ) ! " 0 = -

2 . 3 . 3 P r o p e r t i e s o f t h e E x p e n d i t u r e F u n c t i o n a l a n d S h e p h a r d ’ s L e m m a

S i n c e f o r g i v e n p , V ( p , . ) i s a s t r i c t l y i n c r e a s i n g f u n c t i o n f r o m R , + i n t o R H , w e c a n

i n v e r t i t a n d d e fi n e t h e e x p e n d i t u r e f u n c t i o n B ( p , ) : R _ . R , w i t h V ( p , E ( p , u ) ) = u a n d

E ( p , V ( p , m ) ) = m f o r a l l u E R a n d m E R H , w h e r e R I U ( X ) . T h u s d e fi n e d , E ( p , u )

 

’ 3 A G 6 s u b s e t i s d e fi n e d a s t h e i n t e r s e c t i o n o f a c o u n t a b l e f a m i l y o f o p e n d e n s e s u b s e t s ( s e e
A p p e n d i x 2 ) . G e n e r i c i t y i s a n i m p o r t a n t c o n c e p t o f m o d e r n m a t h e m a t i c s . R o u g h l y s p e a k i n g , a g e n e r i c
p r o p e r t y i s a p r o p e r t y w h i c h i s t r u e i n a " b i g s e t " , o r a l m o s t e v e r y w h e r e . I n o t h e r w o r d s , a g e n e r i c
p r o p e r t y i s a l w a y s t r u e e x c e p t i n " v e r y r a r e ” p a t h o l o g i c a l c a s e s . I t i s a t o p o l o g i c a l p r o p e r t y a n d s h o u l d
n o t b e c o n f u s e d w i t h t h e m o r e f a m i l i a r m e a s u r e t h e o r e t i c c o n c e p t o f " a l m o s t e v e r y w h e r e " u s u a l l y
a s s o c i a t e d w i t h t h e L e b e s g u e o r p r o b a b i l i t y m e a s u r e s . T h e y t r a n s m i t t h e s a m e i d e a b u t g e n e r i c i t y i s t h e
a p p r o p r i a t e c o n c e p t i n i n fi n i t e d i m e n s i o n a l s p a c e s .

5 ‘ L e t u s r e c a l l t h a t f o r a f u n c t i o n f : O — . B w h e r e B i s a B a n a c h s p a c e a n d O i s a n o p e n s u b s e t o f

a n o t h e r B a n a c h s p a c e A , i t s F r é c h e t d e r i v a t i v e f ’ i s , b y d e fi n i t i o n , a c o n t i n u o u s l i n e a r f u n c t i o n a l f r o m

A t o B . T h u s , h e r e w e h a v e a _ V ( ( ’ p , _ m ) E L ( 9 , R ) ‘ = L ( 9 , R ) w h i c h i s c o n s i s t e n t w i t h t h e f a c t t h a t
P I

x , ( p , m ) E L ( 9 , R ) .
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i s t h e m i n i m a l e x p e n d i t u r e n e c e s s a r y t o a c h i e v e u t i l i t y u a t p r i c e p . 5 5 S i n c e B ( p , u ) i s d e fi n e d

f o r a l l p r i c e p E L 2 6 ) , R " ) + + , t h e e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l c a n b e c o n s t r u c t e d a s t h e f u n c t i o n a l

E : L 2 6 2 , R " ) + + x R - ’ R H w h i c h a s s o c i a t e s t o e a c h ( p , u ) E ( p , u ) t h e m i n i m a l e x p e n d i t u r e

n e c e s s a r y t o a c h i e v e u t i l i t y u a t p r i c e p .

A l t e r n a t i v e l y , w e c a n d e fi n e t h e e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l t h r o u g h t h e f o l l o w i n g

m i n i m i z a t i o n p r o b l e m :

E ( p . u ) = m i n p x ( 6 ’ 2 )
s . t . U ( x ) 2 u

w h e r e u i s a fi x e d u t i l i t y l e v e l i n t h e r a n g e o f U , R . 5 6

T h e f u n c t i o n a l h : L , ( Q , R “ ) + + x R a L z ( 0 , R " ) , + w h i c h a s s o c i a t e s t o e a c h ( p , u ) h ( p ,

u ) : - a r g m i n { p ' x : U ( x ) 2 u } i s t h e H i c k s i a n o r c o m p e n s a t i n g d e m a n d f u n c t i o n a l ; a n d

h , I 1 r , 0 h i s t h e i ” ‘ c o m p e n s a t e d o r H i c k s i a n d e m a n d f u n c t i o n a l .

G i v e n o u r a s s u m p t i o n s , l i k e i n t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l c a s e , t h e s o l u t i o n t o t h e

m a x i m i z a t i o n p r o b l e m ( ( 9 1 ) i s i d e n t i c a l t o t h e o n e o f t h e a b o v e m i n i m i z a t i o n p r o b l e m w h e r e

w e t a k e u a s t h e m a x i m u m u t i l i t y a t t a i n e d i n ( 0 1 ) ; m o r e f o r m a l l y ? 7

P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 4 : i f a n e l e m e n t x ' E X s o l v e s t h e m a x i m i z a t i o n p r o b l e m ( 0 1 )

t h e n x ' s o l v e s t h e m i n i m i z a t i o n p r o b l e m :

 

’ 5 A n e a s y w a y t o s e e t h a t i s t o r e c a l l t h e d e fi n i t i o n o f t h e g e n e r a l i z e d i n v e r s e , g " , o f a r e a l
v a l u e d f u n c t i o n g o n t h e r e a l l i n e a s b e i n g g " ( t ) = i n f { y E R : g ( y ) 2 t } .

’ 6 I t i s i m p o r t a n t t h a t u b e i n t h e r a n g e o f U , o t h e r w i s e E m a y n o t b e d e fi n e d u n l e s s o n e a l l o w s E

t o t a k e t h e v a l u e + 0 0 a n d s e t s , f o r g i v e n p , B ( p , u ) = + 0 0 i f u E U ( X ) . A l s o , w e d o n o t n e e d t o

u s e i n f i n t h e d e fi n i t i o n o f E s i n c e X i s w e a k l y c o m p a c t .

’ 7 F o r a p r o o f , s e e V a r i a n ( 1 9 8 4 , A p p e n d i x 1 p a g e 1 6 2 ) . T h e t o p o l o g i c a l a r g u m e n t s u s e d i n h i s
p r o o f a r e a l s o v a l i d i n t h e i n fi n i t e d i m e n s i o n a l c a s e .
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m i n p ' x ( 2 . 3 - 3 )
s . t . U ( x ) 2 U ( x ' )

c o n v e r s e l y , i f x ' s o l v e s t h e m i n i m i z a t i o n p r o b l e m ( 6 ’ 2 ) , t h e n x ' s o l v e s t h e m a x i m i z a t i o n

p r o b l e m :

m a x U ( x ) ( 2 . 3 - 4 )
u . p ' : 5 [ 3 1 '

P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 4 i s o f t e n s t a t e d b y s a y i n g t h a t t h e M a r s h a l l i a n d e m a n d a t p r i c e p a n d

e x p e n d i t u r e m i s e q u a l t o t h e H i c k s i a n d e m a n d a t p r i c e p a n d u t i l i t y V ( p , m ) a n d v i c e v e r s a ,

t h e H i c k s i a n d e m a n d a t p r i c e p a n d u t i l i t y u i s e q u a l t o t h e M a r s h a l l i a n d e m a n d a t p r i c e p a n d

e x p e n d i t u r e E ( p , u ) . T h a t i s :

" r ( P . m ) = h , - ( P . V ( P . M ) ) . a n d h , ( p . u ) = x , . ( p , E ( p , u ) ) i = 1 , . . . , n ( 2 3 5 )

S i n c e t h e o p t i m a l s o l u t i o n o f t h e m i n i m i z a t i o n i s t h e s a m e a s t h e c o r r e s p o n d i n g

m a x i m i z a t i o n p r o b l e m , i t i s e a s y t o s e e t h a t t h e t w o d e fi n i t i o n s o f t h e e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l ,

g i v e n a b o v e , a r e e q u i v a l e n t . T h u s w e h a v e t h e f o l l o w i n g p r o p e r t i e s f o r t h e e x p e n d i t u r e

f u n c t i o n a l ? 8

P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 5 :

( 1 ) E i s c o n t i n u o u s a t a l l ( p , u ) E L 2 ( 9 , R " ) , + x R

( 2 ) f o r g i v e n u , E ( . , u ) i s a m o n o t o n e n o n d e c r e a s i n g fi t n c t i o n a l ; i . e , p 2 p '

i m p l i e s E ( p , m ) 2 E ( p ' , m ) .

( 3 ) f o r g i v e n p , E ( p , . ) i s a s t r i c t l y i n c r e a s i n g fi t n c t i o n ; i . e , u > u ’ i m p l i e s E ( p ,

u ) > E ( p , u ’ ) .

( 4 ) f o r g i v e n i t , E ( . , u ) i s a s t r i c t l y c o n c a v e f u n c t i o n a l .

 

5 ' T h e p r o o f s a r e t h e s a m e a s i n t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l c a s e a n d a r e o m i t t e d ( t h e y c a n b e f o u n d i n

V a r i a n ( 1 9 8 4 , c h a p t e r 1 ) ) . T h e s t r i c t c o n c a v i t y f o l l o w s d i r e c t l y f r o m t h e s t r i c t c o n v e x i t y a s s u m p t i o n

( v i a P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 4 a n d t h e u n i c i t y o f t h e s o l u t i o n o f t h e a s s o c i a t e d m a x i m i z a t i o n p r o b l e m ) . F o r t h e

c o n t i n u i t y p r o p e r t y , s e e , f o r e x a m p l e , A u b i n ( 1 9 7 9 , p . 7 0 , T h e o r e m 3 ) .
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( 5 ) f o r g i v e n u , E ( . , u ) i s h o m o g e n o u s o f d e g r e e I .

T o g e t t h e d i f f e r e n t i a l p r o p e r t i e s a n a l o g o u s t o t h o s e o f t h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l ,

w e n e e d t o e x p r e s s t h e m i n i m i z a t i o n p r o b l e m i n L a g r a n g i a n f o r m .

P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 6 : F o r a l l ( p , u ) E L 2 ( 0 , R " ) + , x R s u c h t h a t u E i n t R t h e r e

e x i s t s a L a g r a n g e m u l t i p l i e r X E R , s u c h t h a t t h e c o n s u m e r p r o b l e m :

1 3 ( 1 ) , " ) = m i n I " ! ( ( 9 2 )
s . t . U ( x ) 2 u

i s e q u i v a l e n t t o t h e u n c o n s t r a i n e d m i n i m i z a t i o n p r o b l e m :

E m u ) = m i n { P x - M U G ! ) - u ) } ( 0 2 ' )

w i t h X ( U ( x ‘ ) - u ) = 0 f o r a n y o p t i m a l s o l u t i o n x ' E X

W e c a n n o w u s e E k e l a n d a n d L e b o u r g ’ s r e s u l t t o c h a r a c t e r i z e t h e o p t i m a l s o l u t i o n o f

t h e c o s t m i n i m i z a t i o n p r o b l e m .

P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 7 : L e t t h e e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l E b e d q ‘ i n e d a s

E ( p . u ) = m i n l p ' x - M U G ! ) - 1 4 ) } ( 2 . 3 . 6 )

T h e n , E i s l o c a l l y l i p s c h i t z i a n o n L 2 “ ) , R " ) , + x R a n d i s " g e n e r i c a l l y " F r é c h e t - d t fi ’ e r e n t i a b l e

i . e , t h e r e e x i s t s a d e n s e G , s u b s e t Q , X Q 2 o f L 2 “ ) , R “ ) + + x R s u c h t h a t E i s F r é c h e t -

d i fi ‘ e r e n t i a b l e a t e v e r y ( p , m ) E Q l x Q 2 w i t h :

( i )

M a m a ) i = 1 , . . . , n , a n d M a ( 2 . 3 . 7 )
6 p , a u

( i i ) T h e r e s t r i c t i o n t o Q 1 X Q 2 o f t h e d e r i v a t i v e E ' : L 2 6 ) , R " ) + + x R _ . 2 ( ( 2 ,

R “ ) x R i s c o n t i n u o u s .
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I n p a r t i c u l a r , ( i ) y i e l d s S h e p h a r d ’ s l e m m a w h i c h g i v e s t h e c o m p e n s a t e d d e m a n d

f u n c t i o n a l s a s t h e p a r t i a l d e r i v a t i v e s o f t h e e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l . T h a t i s , g e n e r i c a l l y w e

h a v e :

h i ( p , u ) = a _ E ; l ” _ “ ) i = 1 . . . . . n ( 2 . 3 . 8 )

2 . 4 C o m p a r a t i v e S t a t i c s : T h e S l u t s k y p r i c e - s u b s t i t u t i o n m a t r i x u n d e r u n c e r t a i n t y

F o r t h e d e r i v a t i o n a n d c o r r e c t s t a t e m e n t o f t h e c o m p a r a t i v e s t a t i c r e s u l t s i n t h e c o n t e x t

o f u n c e r t a i n t y , w e n e e d t o i n t r o d u c e f e w m a t h e m a t i c a l c o n c e p t s a n d r e s u l t s f r o m n o n l i n e a r

f u n c t i o n a l a n a l y s i s . T h e m a i n o n e s a r e t h e m o n o t o n i c i t y a n d p o t e n t i a l i t y c o n c e p t s . I n t h i s

e c o n o m i c c o n t e x t , t h e m o n o t o n i c i t y p r o p e r t y i s m e r e l y a n a b s t r a c t w a y o f s a y i n g t h a t t h e

c o m p e n s a t e d d e m a n d s a r e d e c r e a s i n g f u n c t i o n s o f p r i c e s . I t t h u s g e n e r a l i z e s t h e n e g a t i v e

s e m i - d e f m i t e n e s s o f t h e S l u t s k y m a t r i x . T h e p o t e n t i a l p r o p e r t y i s a c h a r a c t e r i z a t i o n o f t h e

i n t e g r a b i l i t y ( a l s o c a l l e d p a t h i n d e p e n d e n c e ) o f d e m a n d s , h e n c e g e n e r a l i z i n g t h e S l u t s k y

s y m m e t r y c o n d i t i o n . T h e f o r m a l d e fi n i t i o n s a n d t h e o r e m s r e l a t e d t o t h e m a r e g i v e n i n

A p p e n d i x 2 .

2 . 4 . 1 G l o b a l c o m p a r a t i v e s t a t i c s

A s a c o r o l l a r y o f P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 6 ( s t r i c t c o n c a v i t y a n d c o n t i n u i t y o f E ( . , u ) ) a n d

P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 7 ( S h e p h a r d ’ s l e m m a ) , T h e o r e m s A 2 . 3 - A 2 . 4 i n A p p e n d i x 2 g i v e u s t h e m a i n

r e s u l t o f d e m a n d t h e o r y : T h e m o n o t o n i c i t y a n d p o t e n t i a l p r o p e r t y w i t h r e s p e c t t o p r i c e o f t h e

c o m p e n s a t e d o r H i c k s i a n d e m a n d . T h e r e s u l t i s g l o b a l i n t h e s e n s e t h a t u n l i k e t h e
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c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s b a s e d o n d i f f e r e n t i a b i l i t y a s s u m p t i o n s , i t i s a l s o v a l i d f o r c h a n g e s

t h a t a r e n o t i n f m i t e s i m a l l y s m a l l . 5 9

P r o p o s i t i o n 2 . 4 . 1 : T h e r e e x i s t s a d e n s e G , s u b s e t Q l X Q 2 o f L 2 ( Q , R " ) + + X R s u c h

t h a t f o r fi x e d i t E R , t h e c o m p e n s a t e d d e m a n d o p e r a t o r h ( . , u ) i s a s t r i c t l y m o n o t o n e

p o t e n t i a l o p e r a t o r f r o m Q I t o L 2 6 2 , R " ) , , . I n p a r t i c u l a r , h ( . , u ) i s l o c a l l y b o u n d e d a n d

s a t i s fi e s t h e f o l l o w i n g p r o p e r t i e s :

( i ) i n t e g r a b i l i t y

[ 0 ' ( h ( l ‘ P . u ) , P l d t - [ 0 1 ( h ( t q , u ) , q ) d t = [ 0 1 ( h ( q ” ( p - ( 1 ) , “ ) , p - q ) d t
( 2 . 4 . 1 )

f o r a l l p , q , u E Q l x Q 2

( i i ) s t r i c t m o n o t o n i c i t y

( h ( q . u ) - h ( p . u ) . q - P ) < 0

f o r a l l p , q E Q l a n d u E Q 2 w i t h e q u a l i t y i f p = q .
( 2 . 4 . 2 )

B y t a k i n g i n ( i i ) u I V ( p , m ) , t h e i n d i r e c t u t i l i t y c o r r e s p o n d i n g t o t h e d e m a n d e d

b u n d l e x ( p , m ) , w e o b t a i n :

 

’ 9 T h e r e s u l t i s a l s o g e n e r a l i n t h a t i t a p p l i e s t o a n y c h o i c e s i t u a t i o n w h e r e t h e p r e f e r e n c e i s c o n v e x
a n d m o n o t o n i c , a n d t h e c h o i c e s e t i s a u n i f o r m l y c o n v e x B a n a c h s p a c e . M o s t c h o i c e s p a c e s u s e d i n

e c o n o m i c s s a t i s f y t h i s ” s m o o t h n e s s ” c o n d i t i o n . M a c h i n a ’ s ( 1 9 8 2 a n d 1 9 8 4 ) c h o i c e s p a c e o f c u m u l a t i v e

d i s t r i b u t i o n f u n c t i o n s d o e s n o t q u a l i f y b e c a u s e h e u s e s t h e L , t o p o l o g y w h i c h m a k e s t h e s p a c e n o t

u n i f o r m l y c o n v e x .
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( x m . u ( q . p . m ) ) - X ( p . m ) . q - p ) < 0

f o r a l l p , q E Q 1 a n d m > O w i t h e q u a l i t y i f p = q .
( 2 . 4 . 3 )

w h e r e p ( q , p , m ) a E ( q , V ( p , m ) ) i s t h e c o m p e n s a t e d e x p e n d i t u r e w h i c h m a i n t a i n s t h e l e v e l

o f u t i l i t y a t t h e s a m e l e v e l a s w h e n t h e b u n d l e x ( p , m ) i s c o n s u m e d . T h e c o m p e n s a t e d

f u n c t i o n a l i s d e fi n e d a n d d i s c u s s e d f u r t h e r i n s e c t i o n 2 . 7 b e l o w .

I f i n s t e a d o f V ( p , m ) w e t a k e u E V ( q , m ’ ) , t h e i n d i r e c t u t i l i t y c o r r e s p o n d i n g t o t h e

d e m a n d e d b u n d l e x ( q , m ' ) , w e o b t a i n a s i m i l a r i n e q u a l i t y :

( x ( q . m ’ ) - x ( p . u ( p . q . m ’ ) ) . q - p > < 0

f o r a l l p , q E Q . a n d m ’ > 0 w i t h e q u a l i t y i f p = q .
( 2 . 4 . 4 )

T h e t w o i n e q u a l i t i e s ( 2 . 4 . 3 ) a n d ( 2 . 4 . 4 ) e s s e n t i a l l y s t a t e t h a t f o r a n y p r i c e c h a n g e t h e

p u r e p r i c e e f f e c t s i n c h a n g e s i n t h e o r d i n a r y o r M a r s h a l l i a n d e m a n d s a r e n e g a t i v e . M o r e o v e r ,

w e c a n d e c o m p o s e t h e c h a n g e i n t h e o r d i n a r y d e m a n d i n d u c e d b y a p r i c e / e x p e n d i t u r e c h a n g e

f r o m ( p , m ) t o ( q , m ’ ) i n t o a p u r e p r i c e e f f e c t a n d a e x p e n d i t u r e e f f e c t :

( x ( q . m ’ ) - x ( p . m ) . q - p ) = ( x ( q . m ’ ) - x ( p . u ( p . q . m ’ ) ) . q - p )

+ ( x ( p . u ( p . q . m ’ ) ) - x ( p . m ) . q - 9 )
( 2 . 4 . 5 )

T h e fi r s t p a r t o f t h e r i g h t h a n d s i d e o f t h e e q u a l i t y i s t h e s u m o f t h e o w n p r i c e e fl e c t s

o f t h e c h a n g e i n t h e i n d i v i d u a l M a r s h a l l i a n d e m a n d s , w h i c h w a s s h o w n t o b e n e g a t i v e , a n d

t h e s e c o n d p a r t i s t h e i n c o m e e fi ' e c t ( o r m o r e p r e c i s e l y e x p e n d i t u r e e f f e c t ) . T h e i n c o m e e f f e c t

c a n f u r t h e r b e d e c o m p o s e d i n t o t w o c o m p o n e n t s :

( x ( p . M P . ( W ’ ) ) - x ( p . m ) . q - p ) = ( x ( p . M P . ( 1 . » ! ' ) ) - x ( p , m ) . q )

- ( x ( p . M p . q . m ’ ) ) - x ( p . m ) . 9 )
( 2 . 4 . 6 )

T h e s e c o n d c o m p o n e n t w i l l b e s h o w n b e l o w , i n s e c t i o n 2 . 7 , t o b e t h e e q u i v a l e n t

v a r i a t i o n , a m o n e t a r y m e a s u r e o f t h e c h a n g e i n w e l f a r e i n d u c e d b y a c h a n g e i n p r i c e a n d
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e x p e n d i t u r e f r o m ( p , m ) t o ( q , m ' ) . " 0 T h e fi r s t c o m p o n e n t c o u l d n o t , a t t h i s p o i n t , b e g i v e n

a n i n t u i t i v e e c o n o m i c i n t e r p r e t a t i o n .

W i t h t h e c a n o n i c a l i s o m o r p h i s m b e t w e e n L 2 ( l ' i , R “ ) a n d 1 1 1 L 2 6 1 , R ) a L 2 ( O , R ) ” , t h e
m

p u r e p r i c e , a n d i n c o m e e f f e c t s d e c o m p o s i t i o n c a n b e w r i t t e n i n t e r m s o f t h e i n d i v i d u a l

d e m a n d s . T h a t i s , t h e c h a n g e i n t h e i ‘ h M a r s h a l l i a n d e m a n d x , , i n d u c e d b y a c h a n g e i n t h e 1 ‘ “

p r i c e f r o m p , - t o q , - c a n b e d e c o m p o s e d i n t o a c r o s s p r i c e o r s u b s t i t u t i o n e f f e c t a n d a n i n c o m e

e f f e c t :

< x . ( q . m ' ) - x t e r m , q j ‘ l e = W 9 , m 7 ’ " i ‘ P ’ ” ‘ 9 ’ 9 ” " 3 ” q , - ' ” I " ( 2 . 4 . 7 )
+ ( x i v . p ( p . q . m ’ ) ) - x , - ( p . m ) . ( 1 , 1 3 , ) i J = 1 . - - - . n .

A g a i n , t h e s t r i c t m o n o t o n i c i t y i m p l i e s t h a t f o r i = j t h e o w n p r i c e e f f e c t i s n e g a t i v e ,

b u t f o r i a t j i t d o e s n o t i m p l y a n y t h i n g a b o u t t h e s i g n o f c r o s s p r i c e o r s u b s t i t u t i o n e f f e c t s

w h i c h m a y b e p o s i t i v e o r n e g a t i v e . I n f a c t , t h e s i g n s o f t h e c r o s s p r i c e a n d i n c o m e e f f e c t s

a r e t h e b a s i s f o r t h e u s u a l c l a s s i fi c a t i o n o f c o m m o d i t i e s a s s u b s t i t u t e s , c o m p l e m e n t s , i n f e r i o r

a n d s u p e r i o r .

I n s u m m a r y , t h e s t r i c t m o n o t o n i c i t y a n d p o t e n t i a l p r o p e r t i e s o f t h e c o m p e n s a t e d

d e m a n d g i v e s u s t h e m a i n c o m p a r a t i v e s t a t i c s c o n c l u s i o n s o f d e m a n d t h e o r y . T h e s e

c o n c l u s i o n s a r e u s u a l l y s t a t e d i n t e r m s o f t h e S l u t s k y p r i c e - s u b s t i t u t i o n m a t r i x w h i c h r e q u i r e s

t h e d i f f e r e n t i a b i l i t y o f t h e d e m a n d f u n c t i o n a l . B u t i t s h o u l d b e n o t e d t h a t t h e s e c o n c l u s i o n s d o

n o t r e q u i r e d i f f e r e n t i a b i l i t y a s s u m p t i o n s o n t h e d e m a n d f u n c t i o n a l s o r e v e n o n t h e u t i l i t y

f u n c t i o n a l U . H o w e v e r , a s s h o w n b e l o w , t h e r e i s e q u i v a l e n c e w h e n t h e d e m a n d f u n c t i o n a l i s

d i f f e r e n t i a b l e . B e s i d e s t h e m o s t l y t e c h n i c a l a s s u m p t i o n s o n p r e f e r e n c e ( r e fl e x i v i t y ,

t r a n s i t i v i t y , c o n t i n u i t y e t c . . . ) , t h e k e y b e h a v i o r a l a s s u m p t i o n s r e q u i r e d f o r t h i s c o n c l u s i o n t o

 

5 ° T h i s t e r m w o u l d h a v e b e e n t h e c o m p e n s a t i n g v a r i a t i o n i f t h e l e f t h a n d s i d e o f ( 2 . 4 . 3 ) w a s u s e d
i n t h e d e c o m p o s i t i o n .
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b o l d a r e s t r i c t c o n v e x i t y , m o n o t o n i c i t y a n d p r e f e r e n c e m a x i m i z a t i o n . “ T h e s y m m e t r y a n d

n e g a t i v e s e m i - d e fi n i t e n e s s o f t h e S l u t s k y m a t r i x h a s b e e n s h o w n t o b e a n e c e s s a r y a n d

s u f fi c i e n t c o n d i t i o n f o r t h e i n t e g r a b i l i t y o f d e m a n d s y s t e m s ( s e e , f o r e x a m p l e , H u r w i c z a n d

U z a w a ( 1 9 7 1 ) f o r t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l c a s e , a n d , B e r g e r a n d M e y e r s ( 1 9 6 5 ) a n d B e r g e r

( 1 9 7 1 ) f o r t h e g e n e r a l c a s e ) . H e n c e , P r o p o s i t i o n 2 . 4 . 1 e x h a u s t s a l l t h e i m p l i c a t i o n s o f

d e m a n d t h e o r y ( g i v e n t h e a b o v e a s s u m p t i o n s o n p r e f e r e n c e ) .

2 . 4 . 2 D i f f e r e n t i a l o r l o c a l c o m p a r a t i v e s t a t i e s

D i f f e r e n t i a l c o m p a r a t i v e s t a t i c s ( a s s e s s i n g t h e e f f e c t s o f i n fi n i t e s i m a l l y s m a l l c h a n g e s

i n p r i c e s a n d e x p e n d i t u r e o n d e m a n d s ) m a k e s s e n s e o n l y i f t h e d e m a n d f u n c t i o n a l i s a t l e a s t

d i f f e r e n t i a b l e i n t h e n e i g h b o r h o o d o f t h e p o i n t w h e r e i t i s e v a l u a t e d . T h e d i f f e r e n t i a b i l i t y o f

t h e d e m a n d f u n c t i o n a l i s a l s o i m p o r t a n t a s a t h e o r e t i c a l r e q u i r e m e n t f o r c a l c u l a t i n g t h e u s u a l

e l a s t i c i t i e s , w h i c h i s t h e a i m o f a p p l i e d d e m a n d a n a l y s i s .

S o f a r , n o t h i n g i n t h e a b o v e r e s u l t s g u a r a n t e e s t h e d i f f e r e n t i a b i l i t y o f t h e d e m a n d

f u n c t i o n a l s . T h e e x i s t e n c e o f d i f f e r e n t i a b l e d e m a n d f u n c t i o n a l i n i n fi n i t e d i m e n s i o n a l c h o i c e

s p a c e s i s v e r y p r o b l e m a t i c . I n p a r t i c u l a r A r a u j o ( 1 9 8 8 ) s h o w s t h a t c o n t i n u o u s l y d i f f e r e n t i a b l e

d e m a n d f u n c t i o n a l s c a n n o t b e d e r i v e d f r o m a s t r o n g l y c o n c a v e a n d t w i c e c o n t i n u o u s l y

 

6 ‘ S o m e a u t h o r s ( e . g . D e a t o n a n d M u e l l b a u e r , 1 9 8 0 , p p . 3 6 , 4 4 - 4 5 , 5 0 ) a t t r i b u t e t h e n e g a t i v e
s e m i - d e fi n i t e n e s s o f t h e S l u t s k y p r i c e - s u b s t i t u t i o n m a t r i x t o t h e a s s u m p t i o n o f p r e f e r e n c e m a x i m i z a t i o n
a l o n e . T h i s i s b e c a u s e t h e p r o p e r t y f o l l o w s d i r e c t l y f r o m t h e c o n c a v i t y o f t h e e x p e n d i t u r e f u n c t i o n .
B u t , i t i s i m p o r t a n t t o s e e t h a t t h e e q u i v a l e n c e b e t w e e n p r e f e r e n c e m a x i m i z a t i o n a n d e x p e n d i t u r e
m i n i m i z a t i o n d e p e n d s , a s t h e p r o o f o f P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 4 s h o w s , o n b o t h t h e c o n v e x i t y a n d m o n o t o n i c i t y
( o r a t l e a s t l o c a l n o n - s a t i a t i o n ) a s s u m p t i o n s . H e n c e , a s f a r a s t h e g l o b a l n a t u r e o f t h e p r o p e r t y i s
c o n c e r n e d , p r e f e r e n c e m a x i m i z a t i o n a l o n e i s n o t s u f fi c i e n t f o r h a v i n g t h e g l o b a l m o n o t o n i c i t y o f t h e

c o m p e n s a t e d d e m a n d .
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d i f f e r e n t i a b l e u t i l i t y f u n c t i o n a l u n l e s s t h e c h o i c e s p a c e i s a H i l b e r t s p a c e . A s h e p u t s i t ,

" . . . i n t h e c a s e o f i n fi n i t e l y m a n y c o m m o d i t i e s , s t r o n g , n o n - e x i s t e n c e r e s u l t s a r e t h e r u l e " . 6 2

T h e S l u t s k y p r i c e - s u b s t i t u t i o n m a t r i x u n d e r u n c e r t a i n t y

I f t h e d e m a n d f u n c t i o n a l s a r e d i f f e r e n t i a b l e o n Q 1 > < Q 2 s o t h a t t h e F r é c h e t d e r i v a t i v e

D , h ( p , i t ) e x i s t s f o r a l l p , u E Q l X Q Z , t h e n b y T h e o r e m A 2 . 5 i n A p p e n d i x 2 , c o n d i t i o n s ( i )

a n d ( i i ) o f P r o p o s i t i o n 2 . 4 . 1 a r e r e s p e c t i v e l y e q u i v a l e n t t o : -

( i i i ) s y m m e t r y o f D , h ( p , u ) :

( D , h ( p . u ) q . 8 ) = ( D , h ( p . u ) 5 . q )

f o r a l l ( p , u ) E Q l x Q z , a n d q , s E L 2 6 2 , R ” )

( 2 . 4 . 8 )

6 " ) ' 1 8 w a 0 f D M D , u ) :

( D , h ( p . u ) q . q ) < 0

f o r a l l ( p , u ) E Q l x Q z , a n d q E L 2 6 1 , R " )
( 2 . 4 . 9 )

 

‘ 2 I t i s i m p o r t a n t t o a d d r e s s t h e d i f f e r e n t i a b i l i t y o f d e m a n d q u e s t i o n i f o n e w a n t s t o a v o i d m a k i n g

v a c u o u s l o c a l c o m p a r a t i v e s t a t i c s t a t e m e n t s o r t a k i n g m e a n i n g l e s s n u m b e r s a s e l a s t i c i t i e s . T h e q u e s t i o n

w e n e e d t o a n s w e r i s w h e t h e r t h e a s s u m p t i o n s t h u s f a r m a d e o n t h e p r i m i t i v e c o n c e p t s a r e e n o u g h t o

g u a r a n t e e t h e d i f f e r e n t i a b i l i t y o f t h e d e m a n d f u n c t i o n a l s , a n d i f n o t , w h a t a d d i t i o n a l a s s u m p t i o n s ,

c o n s i s t e n t w i t h p r e v i o u s l y m a d e o n e s , o n t h e p r i m i t i v e c o n c e p t s a r e n e e d e d ? I n t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l
c a s e , D e b r e u ( 1 9 8 3 , c h a p t e r 1 5 ) s h o w s t h a t a s u f fi c i e n t c o n d i t i o n f o r t h e d i f f e r e n t i a b i l i t y o f d e m a n d i s

t h e o n e o f s m o o t h p r e f e r e n c e . H e a l s o s h o w s t h a t t h i s c o n d i t i o n i s e q u i v a l e n t t o t h e c o n d i t i o n t h a t t h e

u t i l i t y f u n c t i o n b e t w i c e c o n t i n u o u s l y d i f f e r e n t i a b l e w i t h n o n v a n i s h i n g H e i s s i a n d e t e r m i n a n t .
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W e r e c a l l t h a t D , h ( p , u ) i s a c o n t i n u o u s l i n e a r o p e r a t o r f r o m L 2 “ ) , R " ) t o L 2 “ ) , R " )

a n d t h a t b y a s t a n d a r d r e s u l t o f d i f f e r e n t i a l c a l c u l u s i n B a n a c h s p a c e s ( s e e , f o r e x a m p l e ,

C a r t a n 1 9 7 7 , p . 4 0 ) , i t i s c o m p l e t e l y d e t e r m i n e d b y t h e n x n m a t r i x o f p a r t i a l d e r i v a t i v e s

M ( 2 . 4 . 1 0 )
a p j 1 s i s : 1

l s t n

. 6 h , ( p . u ) . . . .
W i t h e a c h a b e i n g a c o n t i n u o u s l m e a r f u n c t i o n a l f r o m L 2 ( Q , R ) t o L 2 “ ) , R ) . H e n c e t h e 

, -

s y m m e t r y c o n d i t i o n c a n b e w r i t t e n i n t h e u s u a l f o r m :

 

 

 

W ” ) = a h l ‘ p ' “ ) i J = 1 . . . . . n . ( 2 . 4 . 1 1 )
6 p } . 6 p ,

. . . . . . . . 6 h , ( p . u ) .
T h e n e g a t t v r t y c o n d i t i o n i m p l i e s t h a t t h e c o n t i n u o u s l i n e a r o p e r a t o r s p z = 1 , . . . , n

i

w h i c h m e a s u r e t h e o w n p r i c e e f f e c t s , a r e s t r i c t l y n e g a t i v e i . e :

6 h ,( g : " ) q , , q , ) < 0 f o r a l l q , e L ( 0 , R ) \ { 0 } ; i = 1 , . . . , n ( 2 . 4 . 1 2 )
i

F u r t h e r m o r e , b y d i f f e r e n t i a t i n g b o t h s i d e s o f t h e s e c o n d e q u a l i t y i n ( 2 . 3 . 5 ) w i t h

r e s p e c t t o t h e 1 ‘ “ p r i c e w e g e t :

a h , ( p , u ) = a x , ( p . E ( p . u ) ) + 6 x , ( p . E ( p . u ) ) o 6 E ( p . u ) ( 2 . 4 . 1 3 )
6 9 } a n 6 " : a n »

   

w h e r e t h e s y m b o l 0 r e p r e s e n t s t h e c o m p o s i t i o n o p e r a t i o n b e t w e e n t h e t w o l i n e a r f u n c t i o n a l s .
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B y t a k i n g u E V ( p , m ) a n d u s i n g S h e p h a r d ’ s l e m m a a l o n g w i t h t h e f a c t s t h a t E ( p ,

W ! ” m ) ) = m a n d M P , W P , ’ 7 1 ) ) = x ( I ) . m ) , w e o b t a i n t h e S l u t s k y e c l u a t i o n : 6 3

a h i ( p , V ( p , m ) ) = a x , . ( p , m ) + 6 x i ( p , m )

t ' i p j t i p ] . 6 m
  o x j ( p , m ) i , j = 1 . . . . . n . ( 2 - 4 - 1 4 )

H e n c e , i n t e r m s o f t h e M a r s h a l l i a n d e m a n d o p e r a t o r , t h e p o t e n t i a l a n d m o n o t o n i c i t y

p r o p e r t i e s o f t h e c o m p e n s a t e d d e m a n d o p e r a t o r a r e r e s p e c t i v e l y e q u i v a l e n t t o t h e s y m m e t r y

a n d n e g a t i v i t y o f t h e S l u t s k y m a t r i x

6 x , . ( p , m ) + 6 x i ( p , m ) . 2 . 4 . 1
a p , a m “ 4 “ “ ) ( 5 )

l S i S n
l s t n

 

T h e S l u t s k y e q u a t i o n a l s o g i v e s t h e d e c o m p o s i t i o n o f a d i f f e r e n t i a l c h a n g e i n t h e

M a r s h a l l i a n d e m a n d s i n t o a s u b s t i t u t i o n e f f e c t a n d a i n c o m e e f f e c t :

a x i n m ) = 6 h , ( p . V ( p . m ) ) _ 6 X , ( p . m )
d p j t i p j a m
  o x j ( p , m ) i j = l , . . . , n . ( 2 - 4 - 1 6 )

F i n a l l y , t o c o n c l u d e t h i s s e c t i o n , w e p o i n t o u t t h a t i f t h e u t i l i t y f u n c t i o n a l i s F r é c h e t

o r G a t e a u x d i f f e r e n t i a b l e ( i n t h e s e n s e o f D e fi n i t i o n 2 . 3 . 1 o f c o u r s e ) , t h e n C o r o l l a r y A 2 . l i n

A p p e n d i x 2 g i v e s a n e c e s s a r y fi r s t o r d e r c o n d i t i o n t h a t i s s i m i l a r t o t h e f m i t e d i m e n s i o n a l

c a s e . M o r e o v e r , a s i n t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l c a s e , i f U i s t w i c e d i f f e r e n t i a b l e , o n e c a n u s e

t h i s fi r s t o r d e r c o n d i t i o n a l o n g w i t h a g e n e r a l i z e d i m p l i c i t f u n c t i o n t h e o r e m ( s e e Z e i d l e r ,

1 9 8 5 , p . 1 5 0 ) , t o d e r i v e a l l t h e a b o v e d i f f e r e n t i a l c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s .

 

6 3 F o r t w o f u n c t i o n a l s A z fl - v F a n d B : G - ’ H , A o B z G - e F i s d e fi n e d b o n B ( p ) a

a .A ( B ( p ) ) f o r a l l p e G . W e r e c a l l t h a t “ " 9 m ) i s l i n e a r f u n c t i o n a l f r o m a t o L , ( o , a ) ; a n d b e c a u s e
m

L , ( 0 , R ) i s e q u a l t o i t s d u a l , w e c a n t a k e x , ( p , m ) a s a l i n e a r o p e r a t o r d e fi n e d o n L 2 “ ) , R ) . H e n c e ,

3 1 4 n m )
6 m

 

o x j ( p , m ) i s a l i n e a r f u n c t i o n a l f r o m L , ( 0 , R ) t o L , ( ( 2 , R ) . 
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2 . 5 T h e c o n s u m e r ’ s " p r e c a u t i o n a r y " r e s p o n s e t o p r i c e - r i s k

T h e c o m p a r a t i v e s t a t i c s c o n c l u s i o n s d e r i v e d i n t h e p r e c e d i n g s e c t i o n r e fl e c t b o t h t h e

e f f e c t s d u e s t o t a s t e s u b s t i t u t i o n , i n c o m e , a n d t h e c o n s u m e r ’ s r e s p o n s e t o p r i c e - r i s k . I n d e e d ,

t h e c o n s u m e r ’ s p r e f e r e n c e o r d e r i n g o f t h e d i f f e r e n t b u n d l e s o f c o n s u m p t i o n g o o d s b y 2

r e fl e c t s b o t h i t s t a s t e ( i . e . , t h e r e l a t i v e s t r e n g t h s o f t h e c o n s u m e r ’ s p r e f e r e n c e o r d e s i r e f o r

c o n s u m i n g o n e t y p e o f c o m m o d i t y o v e r a n o t h e r ) a n d a t t i t u d e t o w a r d r i s k ( i . e . , t h e c o n s u m e r ’ s

a t t i t u d e t o w a r d t h e r e l a t i v e r i s k i n e s s o r d i f f e r e n t d e g r e e s o f r i s k r e g a r d i n g t h e a v a i l a b i l i t y a n d

a f f o r d a b i l i t y o f t h e d i f f e r e n t c o m m o d i t i e s a s r e fl e c t e d i n t h e i r u n c e r t a i n r e l a t i v e p r i c e s ) . 6 4 F o r

e x a m p l e , t h e c o n v e x i t y a s s u m p t i o n ( i . e . , p r e f e r e n c e f o r c o m m o d i t y b u n d l e s t h a t i n c l u d e m o r e

t y p e s o f g o o d o v e r t h o s e w i t h f e w e r t y p e s ) r e fl e c t d i v e r s i fi c a t i o n e i t h e r f o r t a s t e r e a s o n o r f o r

r i s k a v e r s i o n r e a s o n , o r f o r b o t h r e a s o n s . H e n c e i n c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y w i t h m a n y

c o m m o d i t i e s , t h e r e a r e t w o p o s s i b l e w a y s t o j u s t i f y t h e c r u c i a l c o n v e x i t y a s s u m p t i o n .

T h e s e p a r a t i o n i n c o m p a r a t i v e s t a t i c s o f t h e e f f e c t s d u e s o l e l y t o a t t i t u d e t o w a r d r i s k

f r o m t h e u s u a l t a s t e s u b s t i t u t i o n a n d i n c o m e e f f e c t s , i s e s s e n t i a l f o r a m e a n i n g f u l c o m p a r a t i v e

r i s k a n a l y s i s i n t h e c o n t e x t o f u n c e r t a i n t y w i t h m a n y c o m m o d i t i e s . T h i s p r o b l e m w h i c h d o e s

n o t a r i s e i n t h e s t a t i c o n e - c o m m o d i t y c a s e h a s b e e n r e c o g n i z e d a n d d i s c u s s e d s i n c e K h i l s t r o m

a n d M i r m a n ( 1 9 7 4 ) . “ T h e s a m e p r o b l e m a r i s e s i n t h e a n a l y s i s o f i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n

c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y w i t h o n e a g g r e g a t e d c o m m o d i t y ( t h e c o n s u m p t i o n - s a v i n g d e c i s i o n f o r

e x a m p l e ) . B u t i n t h e o n e - c o m m o d i t y i n t e r t e m p o r a l c a s e , t h e s e p a r a t i o n o f t h e e f f e c t s o f

 

“ S o m e a u t h o r s r e f e r t o t h e t a s t e a s p e c t a s o r d i n a l p r e f e r e n c e . B u t w e p r e f e r t h e t e r m t a s t e

b e c a u s e w e v i e w t h e o r d i n a l i t y o f a a s r e fl e c t i n g b o t h t a s t e a n d a t t i t u d e t o w a r d r i s k .

‘ 5 S e e f o r e x a m p l e , K h i l s t r o m a n d M i r m a n ( 1 9 7 4 ) , P a r o u s h ( 1 9 7 4 ) , K e e n e y ( 1 9 7 5 ) , D u n c a n
( 1 9 7 7 ) , K e r n i ( 1 9 7 9 ) , O l s o n ( 1 9 8 8 ) . W i t h o n e c o m m o d i t y o n l y ( u s u a l l y t a k e n t o b e m o n e y ) , t h e t a s t e

a s p e c t i s i r r e l e v a n t . T h e s a m e i s t r u e f o r t h e s t a t i c a n a l y s i s o f p o r t f o l i o a l l o c a t i o n w i t h m a n y r i s k y
s e c u r i t i e s , b e c a u s e a l l r e t u r n s a r e m e a s u r e d i n m o n e t a r y u n i t s s o t h a t a n y s u b s t i t u t i o n w i l l b e d u e t o

a t t i t u d e t o w a r d r i s k .
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a t t i t u d e t o w a r d r i s k i s n o t f r o m t h o s e o f t a s t e ( w h i c h i s i r r e l e v a n t f o r o n e c o m m o d i t y o n l y ) ,

b u t r a t h e r f r o m t h e e f f e c t s o f t i m e p r e f e r e n c e o r i m p a t i e n c e , w h i c h i s a n o t h e r a s p e c t o f

p r e f e r e n c e . “ T h e s e p a r a t i o n p r o b l e m i n t h e m u l t i - c o m m o d i t y s t a t i c c a s e l e d K h i l s t r o m a n d

M i r m a n t o r e s t r i c t t h e i r c o m p a r a t i v e r i s k a n a l y s i s t o p r e f e r e n c e s w i t h s a m e t a s t e f o r t h e

c o m m o d i t i e s . W e d o n o t n e e d t h i s r e s t r i c t i o n i n o r d e r t o a s s e s s t h e i m p a c t o f u n c e r t a i n t y o n

t h e c o n s u m e r ’ s b e h a v i o r a n d w e l f a r e . B u t , fi r s t w e n e e d t o m a k e t h e d i s t i n c t i o n b e t w e e n a

m e a s u r e o f t h e c o n s u m e r ’ s " r i s k a v e r s i o n " a n d a m e a s u r e o f h i s o r h e r " o p t i m a l r e s p o n s e t o

r i s k " .

2 . 5 . 1 R i s k a v e r s i o n a n d t h e " p r e c a u t i o n a r y " r e s p o n s e t o r i s k

F o l l o w i n g L e l a n d ( 1 9 6 8 ) , S a n d m o ( 1 9 7 0 ) , a n d D r e z e a n d M o d i g l i a n i ( 1 9 7 2 ) , K i m b a l l

( 1 9 9 0 ) , i n h i s a n a l y s i s o f t h e p r e c a u t i o n a r y m o t i v e o f s a v i n g , m a k e s t h e d i s t i n c t i o n b e t w e e n

t h e c o n s e q u e n c e o f r i s k a v e r s i o n a n d w h a t h e c a l l " t h e o p t i m a l r e s p o n s e o f d e c i s i o n v a r i a b l e s

t o r i s k " . T h e r a t i o n a l e b e h i n d t h i s d i s t i n c t i o n i s s i m p l e . I n t u i t i v e l y r i s k a v e r s i o n i s a b o u t

. ” d i s l i k e " o f u n c e r t a i n t y , a n d o n e " d i s l i k e s " u n c e r t a i n t y b e c a u s e i t s p o s s i b l e n e g a t i v e e f f e c t s o n

o n e ’ s w e l f a r e . H e n c e , r i s k a v e r s i o n m e a s u r e s m u s t b e m e a s u r i n g h o w w e l f a r e c h a n g e s a s a

r e s u l t o f t h e i n t r o d u c t i o n o f u n c e r t a i n t y o r " c h a n g e " i n i t . B u t , a m e a s u r e o f h o w w e l f a r e

c h a n g e s a s a r e s u l t o f t h e i n t r o d u c t i o n o f u n c e r t a i n t y ( o r c h a n g e i n i t ) a l o n e i s n o t s u f fi c i e n t t o

i n f e r a d e c i s i o n m a k e r ’ s r e s p o n s e t o r i s k ( i . e . , t h e s e n s i t i v i t y o f e x - a n t e o p t i m a l c h o i c e s t o

r i s k ) . I n d e e d , w h i l e t h i s r i s k a v e r s i o n - r e l a t e d c h a n g e i n w e l f a r e m i g h t a f f e c t e x - a n t e o p t i m a l

c h o i c e s , t h e a b i l i t y o f d e c i s i o n m a k e r s t o s u b s t i t u t e a c r o s s p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e d o e s a l s o

a f f e c t e x - a n t e o p t i m a l c h o i c e s . H e n c e , o n e n e e d s m e a s u r e s t h a t a l l o w t o i n f e r a n d a s s e s s t h e

 

6 ° S e e i n p a r t i c u l a r , L e l a n d ( 1 9 6 8 ) , S a n d m o ( 1 9 7 0 ) , D r é z e a n d M o d i g l i a n i ( 1 9 7 2 ) , a n d K i m b a l l
( 1 9 8 9 ) .
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s e n s i t i v i t y o f e x - a n t e o p t i m a l c h o i c e s t o r i s k . K i m b a l l r e f e r s t o s u c h m e a s u r e s a s m e a s u r e s o f

p r u d e n c e o r p r e c a u t i o n t o s u g g e s t , i n h i s w o r d s , " t h e p r o p e n s i t y t o p r e p a r e a n d f o r e a r m

o n e s e l f i n t h e f a c e o f u n c e r t a i n t y " . I n t h e u n i v a r i a t e e x p e c t e d u t i l i t y f r a m e w o r k , t h e d e g r e e

o f c o n v e x i t y o f t h e fi r s t d e r i v a t i v e o f t h e v o n N e u m a n n - M o r g e n s t e r n u t i l i t y f u n c t i o n p l a y s t h e

s a m e r o l e f o r p r u d e n c e o r p r e c a u t i o n t h a t t h e v o n N e u m a n n - M o r g e n s t e r n u t i l i t y f u n c t i o n

p l a y s f o r r i s k a v e r s i o n .

K i m b a l l ’ s d i s t i n c t i o n b e t w e e n p r u d e n c e o r p r e c a u t i o n a s c o n c e p t s r e l a t e d t o t h e

s e n s i t i v i t y o f e x - a n t e o p t i m a l c h o i c e s t o r i s k a n d r i s k a v e r s i o n a s a c o n c e p t r e l a t e d t o t h e

s e n s i t i v i t y o f w e l f a r e t o r i s k i s v e r y i n t u i t i v e a n d i m p o r t a n t i f o n e w a n t s t o a s s e s s t h e a b i l i t y

o f d e c i s i o n m a k e r s t o m a k e s u b s t i t u t i o n s a c r o s s t h e n u m e r o u s p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e

d e p e n d i n g o n t h e i r r i s k p r e f e r e n c e ( s e e t h e r e l a t e d d i s c u s s i o n s i n A p p e n d i x 4 ) . I n d e e d , a r i s k

a v e r s e d e c i s i o n m a k e r m a y b e a b l e t o e l i m i n a t e ( o r a t l e a s t r e d u c e ) t h e n e g a t i v e w e l f a r e

i m p a c t r e s u l t i n g f r o m t h e i n t r o d u c t i o n o f u n c e r t a i n t y o r ( " c h a n g e " i n i t ) i f h e o r s h e i s a b l e t o

m a k e s u b s t i t u t i o n a c r o s s p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e . T h e w a y t h a t t h i s s u b s t i t u t i o n a c r o s s

p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e a f f e c t s w e l f a r e i s s i m i l a r t o t h e w a y , i n t h e m u l t i - c o m m o d i t y

d e t e r m i n i s t i c c a s e , t h e p u r e t a s t e s u b s t i t u t i o n e f f e c t s a f f e c t t h e w e l f a r e c h a n g e r e s u l t i n g f r o m a

c h a n g e i n r e l a t i v e p r i c e s . M o r e o v e r , t h e r e d u c t i o n i n e x - a n t e w e l f a r e i m p l i e d b y r i s k a v e r s i o n

m a y h a v e s o m e p r e c a u t i o n a r y e f f e c t s o n e x - a n t e o p t i m a l c h o i c e s i n w a y s i m i l a r t o h o w

c h a n g e i n r e a l i n c o m e a f f e c t s o p t i m a l c h o i c e s i n d e t e r m i n i s t i c d e m a n d t h e o r y .

H e n c e , t o s u m m a r i z e , i n t h e a n a l y s i s o f s t a t i c c o n s u m p t i o n c h o i c e s u n d e r u n c e r t a i n t y

w i t h m a n y c o m m o d i t i e s t h e r e a r e t h r e e i s s u e s i n v o l v e d i n t h e c o m p a r a t i v e s t a t i c a n d w e l f a r e

i m p a c t a s s e s s m e n t o f a n a p e c t e d c h a n g e i n p r i c e s . F i r s t , o n e n e e d t o s e p a r a t e o u t t h e e f f e c t

o f t h e c o n s u m e r ’ s r i s k a t t i t u d e o n w e l f a r e f r o m t h e w e l f a r e c h a n g e t h a t w o u l d h a v e r e s u l t e d i n

t h e a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y . S e c o n d , o n e n e e d s t o d i s e n t a n g l e t h e e f f e c t s o f p r i c e - r i s k o r
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u n c e r t a i n t y o n e x - a n t e o p t i m a l c h o i c e s f r o m t h e u s u a l e f f e c t s t h a t o b t a i n i n t h e a b s e n c e o f

u n c e r t a i n t y . T h i r d , w h e n a n a l y z i n g t h e s e n s i t i v i t y o f e x - a n t e o p t i m a l c h o i c e t o u n c e r t a i n t y ,

o n e n e e d s t o d i s t i n g u i s h t h e p r e c a u t i o n a r y s u b s t i t u t i o n a c r o s s p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e e f f e c t

f r o m t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k a v e r s i o n ( i . e . , " d i s l i k e " o f u n c e r t a i n t y ) e f f e c t , i n t h e s a m e w a y

o n e d i s t i n g u i s h e s t h e t a s t e s u b s t i t u t i o n a n d i n c o m e e f f e c t s i n s t a t i c d e t e r m i n i s t i c c o n s u m e r

t h e o r y . D r e z e a n d M o d i g l i a n i ( 1 9 7 2 ) , i n t h e c o n t e x t o f a t w o p e r i o d c o n s u m p t i o n - s a v i n g

m o d e l w i t h o n e a g g r e g a t e d c o m m o d i t y , c a l l t h e s e t w o e f f e c t s s i m p l y " s u b s t i t u t i o n " a n d

" i n c o m e " e f f e c t s r e s p e c t i v e l y . B u t h e r e , w e w i l l a d o p t t h e t e r m s " p r e c a u t i o n a r y r i s k -

s u b s t i t u t i o n " a n d " p r e c a u t i o n a r y r i s k a v e r s i o n " e f f e c t s r e s p e c t i v e l y , s o a s t o d i s t i n g u i s h t h e m

f r o m t h e t a s t e s u b s t i t u t i o n a n d i n c o m e e f f e c t s t h a t o b t a i n i n t h e a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y . T h e

s u m o f t h e s e t w o p r e c a u t i o n a r y e f f e c t s w i l l b e c a l l e d t h e " u n c o m p e n s a t e d p r e c a u t i o n a r y r i s k

e f f e c t " . I n s e c t i o n 2 . 7 b e l o w w h e r e w e d e a l w i t h w e l f a r e m e a s u r e m e n t u n d e r u n c e r t a i n t y

i s s u e s , w e d e r i v e r i s k a v e r s i o n , r i s k p r e m i u m , a n d c o s t o f r i s k m e a s u r e s f o r a s s e s s i n g t h e

s e n s i t i v i t y o f w e l f a r e t o r i s k . I n t h e r e m a i n d e r o f t h i s s e c t i o n w e c o n c e n t r a t e o n t h e

d e r i v a t i o n o f t h e m e a s u r e s o f t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k s u b s t i t u t i o n a n d r i s k a v e r s i o n r e s p o n s e s t o

p r i c e - r i s k , a n d t h e i r d i s e n t a n g l e m e n t s f r o m t h e u s u a l t a s t e s u b s t i t u t i o n a n d i n c o m e e f f e c t s

r e s p e c t i v e l y .

2 . 5 . 2 M e a s u r e s o f t h e " p r e c a u t i o n a r y " r e s p o n s e s t o p r i c e - r i s k

I n s e c t i o n 2 . 2 . 6 w e h a v e i d e n t i fi e d t h e d e g r e e o f r i s k i n a r a n d o m p r i c e b y t h e

c o n s u m e r ’ s " b e l i e f - a d j u s t e d " p e r c e p t i o n o f i t s d e g r e e o f v a r i a b i l i t y w h i c h w e h a v e m e a s u r e d

b y i t s d i s t a n c e t o t h e c o n s u m e r ’ s e x p e c t e d v a l u e f o r i t u n d e r t h e m e t r i c I “ 2 . H e n c e , t o

m e a s u r e t h e c o n s u m e r ’ s o v e r a l l p r e c a u t i o n a r y r e s p o n s e t o t h e r i s k i n a r a n d o m p r i c e w e n e e d

t o m e a s u r e h o w c h a n g e s i n i t s e x - a n t e o p t i m a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s , r e s u l t i n g f r o m a n
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e x p e c t e d c h a n g e i n a r a n d o m p r i c e , i s r e l a t e d t o t h e v a r i a b i l i t y o f t h e r a n d o m p r i c e i n

q u e s t i o n . I n o t h e r w o r d s , f o r u n c o m p e n s a t e d r i s k e f f e c t s f o r e x a m p l e , w e a r e l o o k i n g f o r

n u m e r i c a l m e a s u r e s o f t h e r e l a t i o n s b e t w e e n c h a n g e s i n t h e u n c o m p e n s a t e d d e m a n d o f e a c h

i n d i v i d u a l c o m m o d i t y , x , ( p , m ) - x , ( q , m ) , a n d t h e v a r i a b i l i t y i n c h a n g e s i n t h e r a n d o m

v a r i a b l e p j - q , - a s s o c i a t e d w i t h t h e 1 " " p r i c e w h i c h i s e x p e c t e d t o c h a n g e f r o m p j t o q , . I n t h e

c a s e o f d i f f e r e n t i a b l e d e m a n d s a n d a m a r g i n a l " c h a n g e " i n p , w e a r e l o o k i n g f o r n u m e r i c a l

a x , ( p , m )

o p ] .

v a r i a b i l i t y o f t h e p r i c e 1 1 , - . T h a t i s t o s a y i n b o t h c a s e s w e a r e l o o k i n g f o r n u m e r i c a l m e a s u r e s

m e a s u r e s o f t h e r e l a t i o n s b e t w e e n e a c h r a n d o m v a r i a b l e ' p j i = 1 . n a n d t h e 

o f t h e r e s p e c t i v e d e g r e e s o f " c o v a r i a b i l i t y " b e t w e e n t h e x , ( p , m ) - x , ( q , m ) j = 1 , . . , n a n d p j -

a x , ( p , m )
 q ] , a n d b e t w e e n t h e r a n d o m v a r i a b l e s i = 1 , . . . n a n d p j r e s p e c t i v e l y . B u t , f r o m, -

p i

s e c t i o n 2 . 2 . 6 , u n d e r t h e s c a l a r p r o d u c t ( . , . ) a s s o c i a t e d w i t h t h e m e t r i c I I I I 2 t h e s e m e a s u r e s

o f c o v a r i a b i l i t y a r e g i v e n r e s p e c t i v e l y b y

i " , ’ 5 ( i n - ( m m ) - X , ( q . m ) - E ( X , ( p . m ) - X . - ( q . m ) ) . p , - q , - - E 0 ) , - 4 1 , - » ,

   

( 2 . 5 . 1 )
= C 0 " ( x ' ( p , m ) — x , ‘ ( q r m ) 9 p ] - q j )

a n d

a x . ( p , m ) a x . ( p , m ) a r r - ( p m ) ( 2 s 2 ). . ' . - E ' . . - E - = ‘ . "r , a < 3 p } 1 ) , ( 3 p ] 1 1 , ) p , 1 1 , ) 2 c o v l a n , , 1 1 , ]

I f i n ( 2 . 5 . 1 ) a n d ( 2 . 5 . 2 ) w e r e p l a c e t h e u n c o m p e n s a t e d d e m a n d s w i t h t h e c o m p e n s a t e d

o r H i c k s i a n d e m a n d s w h i c h h o l d t h e c o n s u m e r ’ s u t i l i t y c o n s t a n t , t h e n w e w o u l d o b t a i n

n u m e r i c a l m e a s u r e s o f t h e c o n s u m e r ’ s p r e c a u t i o n a r y r i s k s u b s t i t u t i o n e f f e c t s :

1 " ; I ! ( h i p . u ) - h , ( q . u ) - E ( h , ( p . u ) - h , ( q . U ) ) . 1 1 , - ‘ q , - E ( p , « 1 , » ,

= C O V ( h . ( p . u ) - h , ( q . u ) . p , - ¢ 1 , - )

( 2 . 5 . 3 )

a n d
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6 h , ( P . u ) _ E 0 1 1 , - ( 1 1 . u )
a p ! “ ( 6p l p i

 
r 3 5 <   a b l e " ) , ( 2 . 5 . 4 )

3 P 1 ' ’ j
. i

1 1 , - ) . i i j - l ‘ z ‘ l y . ) 2 = C O V [

s i n c e i t i s h i s o r h e r r e s p o n s e s t o p r i c e - r i s k w h e n h i s h e r e x - a n t e w e l f a r e r e m a i n c o n s t a n t a n d

i s t h u s n o t a f f e c t e d b y r i s k a v e r s i o n ( i . e . , " d i s l i k e " o f u n c e r t a i n t y ) .

T h e r e s p e c t i v e d i f f e r e n c e s b e t w e e n t h e t o t a l p r e c a u t i o n a r y e f f e c t s a n d t h e

p r e c a u t i o n a r y r i s k s u b s t i t u t i o n e f f e c t s g i v e b y d e fi n i t i o n t h e n u m e r i c a l m e a s u r e s o f t h e

p r e c a u t i o n a r y r i s k a v e r s i o n e f f e c t s w h i c h m e a s u r e p a r t s o f t h e c h a n g e s i n d e m a n d s r e s u l t i n g

f r o m t h e l o s s i n e x - a n t e w e l f a r e a s s o c i a t e d w i t h r i s k a v e r s i o n ( i . e . , " d i s l i k e " o f u n c e r t a i n t y ) :

i n , " a r , - i - ; } i , j = 1 , . . . , n . ( 2 . 5 . 5 )

f o r t h e g l o b a l c a s e , a n d

r ; E t o . - r ; - i , j = 1 , . . . , n . ( 2 5 . 6 )

f o r t h e d i f f e r e n t i a l c a s e .

I n t h e n e x t s e c t i o n s , w e t u r n t o t h e d i s e n t a n g l e m e n t o f t h e s e t h r e e p r e c a u t i o n a r y

e f f e c t s f r o m t h e o v e r a l l c o n s u m e r ’ s r e s p o n s e t o a n e x p e c t e d c h a n g e i n a r a n d o m p r i c e .

2 . 5 . 3 D i s e n t a n g l u e n t s o f t h e " p r e c a u t i o n a r y " r i s k e f f e c t s f r o m t h e n o n r i s k e f f e c t s

B e c a u s e o f t h e b i l i n e a r i t y o f t h e s c a l a r p r o d u c t ( . , . ) , f o r a l l x , y E L 2 “ ) , R " ) w e

h a v e :

( m y ) = E ( x - E < x ) ) ( v - E < y > ) + E x - E y ( 2 . 5 . 7 )
= t r c o v [ x , y ] + E x - E y

w h e r e c o l e , y ] i s t h e n X n c o v a r i a n c e m a t r i x o f t h e t w o r a n d o m v e c t o r s x a n d y , a n d t r

s t a n d s f o r i t s t r a c e , w h i c h i s b y d e fi n i t i o n t h e s u m o f i t s d i a g o n a l e l e m e n t s . H e n c e , i n b o t h
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t h e g l o b a l a n d m a r g i n a l c a s e s w e c a n a l w a y s d e c o m p o s e t h e t o t a l " c h a n g e s " i n t h e d e m a n d o f

t h e i n d i v i d u a l c o m m o d i t i e s r e s u l t i n g f r o m a n e x p e c t e d c h a n g e i n p , a n d t h u s i s o l a t e t h e

p r e c a u t i o n a r y r i s k p a r t o f t h e m .

2 . 5 . 3 . 1 D i s e n t a n g l e m e n t o f t h e u n c o m p e n s a t e d " p r e c a u t i o n a r y " r i s k e f f e c t s

S u b s t i t u t i n g t h e t o t a l " c h a n g e " i n t h e u n c o m p e n s a t e d o r M a r s h a l l i a n d e m a n d s r e s u l t i n g

f r o m a n e x p e c t e d c h a n g e i n p l - i n ( 2 . 5 . 7 ) w e o b t a i n t h e i r r e s p e c t i v e d e c o m p o s i t i o n i n t o t w o

c o m p o n e n t s c o n s t i t u t e d b y t h e u n c o m p e n s a t e d p r e c a u t i o n a r y r i s k e f f e c t s a n d t h e

u n c o m p e n s a t e d n o n r i s k e f f e c t s ( n o t e d i v . f o r t h e g l o b a l c a s e a n d t ” f o r t h e d i f f e r e n t i a l c a s e )

w h i c h o b t a i n i f t h e c o n s u m e r ’ s b e h a v i o r w e r e n o t a f f e c t e d b y u n c e r t a i n t y . T h u s , f o r t h e

g l o b a l c a s e w e h a v e :

( x , ( q . m ' ) - x , ( p . m ) . q , - - p , - ) = c o v { x , ( q . m ’ ) - x , - ( p . m ) . q , 1 1 , ]

+ E ( x , ( q , m ’ ) - x , ( p m ) ) l £ ( q j - p j ) ( 2 . 5 . 8 )

= r i j + t i j

a n d f o r t h e c a s e o f d i f f e r e n t i a b l e d e m a n d s a n d m a r g i n a l c h a n g e i n p j w e h a v e :

B i g - ( p . m )
a n ,

6 X , ( p . m )
(

( 3 p j
1 1 , . 1 ) , ) = c o v { 1 1 , - . 9 , ] + 5   ( 2 . 5 . 9 )

 

a X , ( p . m )
3 ! , 1 ' 1
i

= +

2 . 5 . 3 . 2 D i s e n t a n g l e m e n t o f t h e " p r e c a u t i o n a r y " r i s k s u b s t i t u t i o n e f f e c t s

A s i m i l a r d e c o m p o s i t i o n f o r t h e c o m p e n s a t e d o r H i c k s i a n d e m a n d s b a s e d o n ( 2 . 5 . 7 )

g i v e s a s e p a r a t i o n o f t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k s u b s t i t u t i o n e f f e c t s f r o m t h e t a s t e s u b s t i t u t i o n

e f f e c t s ( n o t e d t ; f o r t h e g l o b a l c a s e a n d t ; f o r t h e d i f f e r e n t i a l c a s e ) w h i c h o b t a i n w h e n t h e
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c o n s u m e r ’ s s u b s t i t u t i o n a c r o s s c o m m o d i t i e s i s n o t a f f e c t e d b y u n c e r t a i n t y . F o r t h e g l o b a l

c a s e w e h a v e :

( h t - ( Q J I ) _ h i ( p ~ U ) i q } ' 1 3 , ) = C O V I h K Q , l l ' ) - h i ( p ' l l ) 9 Q j - p j ]

   

 

+ E ( b . ( q . u ) - b . ( p . u ) ) E ( q , ~ - p , ) ( 2 - 5 - 1 0 )

= fi + fi

a n d f o r t h e d i f f e r e n t i a b l e c a s e w e h a v e :

( 6 1 1 4 1 1 . 1 4 ) ) = c o v [ , ( p . u ) ] + E . ( p . u )
a n , 1 ’ p i 3 p 1 ’ ” 1 d p ’ . p i p 1 “ ( 2 . 5 . 1 1 )

‘ h + ¢

S i n c e t h e t ; i , j = 1 , . . , n m e a s u r e t h e p r i c e s u b s t i t u t i o n e f f e c t s d u e t o t a s t e p r e f e r e n c e ,

t h e y a r e t h e b a s i s f o r c l a s s i f y i n g c o m m o d i t i e s i n t o c o m p l e m e n t s a n d s u b s t i t u t e s ( i . e i n t a s t e ) ,

w i t h t h e u s u a l u n d e r s t a n d i n g . I t i s t e m p t i n g t o u s e t h e s i g n s o f t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k

s u b s t i t u t i o n e f f e c t s t o c l a s s i f y t h e c o m m o d i t i e s i n t o r i s k s u b s t i t u t e s a n d r i s k c o m p l e m e n t s . T h e

l o g i c o f t h i s c l a s s i fi c a t i o n w o u l d b e j u s t i fi e d b y t h e i n t u i t i v e p e r c e p t i o n t h a t , t a s t e p r e f e r e n c e

a n d i n c o m e a s i d e , i f t h e p r i c e s o f t w o d i f f e r e n t c o m m o d i t i e s a r e n e g a t i v e l y c o r r e l a t e d , t h e n a

r i s k a v e r s e c o n s u m e r w o u l d e x - a n t e d e m a n d b o t h o f t h e c o m m o d i t i e s . H o w e v e r , u n l i k e t h e

t o t a l s u b s t i t u t i o n m a t r i x o f t h e s 9 . I t ; + 1 3 } t h e n X n m a t r i x o f t h e r ; i s n o t a s y m m e t r i c m a t r i x ,

t h u s m a k i n g s u c h a c l a s s i fi c a t i o n l e s s a p p e a l i n g . A l s o , a l t h o u g h t h e m o n o t o n i c i t y o f t h e
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c o m p e n s a t e d d e m a n d f u n c t i o n a l i m p l i e s t h a t s “ . E t " . + r ; - < 0 , t h i s l a t t e r c o n d i t i o n d o e s n o t

r e q u i r e b o t h t e r m s t o b e n e g a t i v e . " 7

2 . 5 . 3 . 3 D i s e n t a n g l e m e n t o f t h e " p r e c a u t i o n a r y " r i s k a v e r s i o n e f f e c t s

S i n c e , b y d e fi n i t i o n , f o r e a c h c o m m o d i t y t h e t o t a l i n c o m e e f f e c t i s t h e d i f f e r e n c e

b e t w e e n t h e t o t a l u n c o m p e n s a t e d a n d c o m p e n s a t e d e f f e c t s , i t s d e c o m p o s i t i o n b a s e d o n ( 2 . 5 . 7 )

g i v e s e x a c t l y t h e s u m o f t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k a v e r s i o n e f f e c t a n d t h e p u r e i n c o m e e f f e c t

( n o t e d t ; f o r t h e g l o b a l c a s e a n d t i ' , " f o r t h e d i f f e r e n t i a l c a s e ) w h i c h o b t a i n w h e n t h e

c o n s u m e r ’ s b e h a v i o r i s n o t a f f e c t e d b y t h e s e n s i t i v i t y o f e x - a n t e w e l f a r e t o r i s k a v e r s i o n .

H e n c e f o r t h e g l o b a l c a s e w e h a v e :

( 1 9 ( 1 ) . u ( p . q . m ' ) ) - x . ( p . m ) . q , - - p , ~ ) = c o v I X . ( p . p ( p . q . m ’ ) ) - X , ( p . m ) . q , - p , ]

+ E ( X , ( p . u ( p . q . I n ’ ) ) - X , ( p . m ) ) - E ( q , - - p , ) ( 2 . 5 - 1 2 )

_ - m - M- r , - , - + 1 0 .

a n d f o r t h e d i f f e r e n t i a l c a s e w e h a v e : 6 8

 

‘ 7 W e k n o w t h a t a t l e a s t o n e o f t h e t w o ; t e r m s m u s t b e n e g a t i v e , b u t w h i c h o n e ? I n t h e t w o -
p e r i o d e x p e c t e d u t i l i t y c o n s u m p t i o n - s a v i n g c o n t e x t w i t h o n e c o m m o d i t y a n d i n c o m e r i s k , D r e z e a n d

M o d i g l i a n i s h o w s t h a t t h e e q u i v a l e n t o f r ; i s p o s i t i v e , e q u a l t o z e r o o r n e g a t i v e w h e n t h e A r r o w - P r a t t

a b s o l u t e r i s k a v e r s i o n c o e f fi c i e n t w i t h r e s p e c t t o s e c o n d p e r i o d c o n s u m p t i o n i s d e c r e a s i n g , c o n s t a n t , o r

i n c r e a s i n g . B u t s o f a r , w e h a v e b e e n u n a b l e t o d e r i v e a c o n d i t i o n o n p r e f e r e n c e t h a t w o u l d a l l o w t o

s i g n r ; . T h e d i f fi c u l t y s e e m s t o b e r e l a t e d t o t w o f a c t s : 1 ) t h e u n i v a r i a t e A r r o w - P r a t t m e a s u r e o f r i s k

a v e r s i o n i s i r r e l e v a n t i n a m u l t i v a r i a t e a n d / o r n o n - e x p e c t e d u t i l i t y c o n t e x t , a n d 2 ) t h e p o s s i b l e

c o r r e l a t i o n a m o n g t h e r a n d o m p r i c e s m e a n s t h a t a n e x p e c t e d c h a n g e i n o n e p r i c e m a y i m p l i e s e x p e c t e d
c h a n g e s i n o t h e r p r i c e s i n t h e s a m e o r o p p o s i t e d i r e c t i o n , t h u s c o m p l i c a t i n g t h e c o n s u m e r ’ s s u b s t i t u t i o n

p r o c e s s .

6 , . . . 6 X . . ( p . m ) B X , ( p . m ) .
W e r e c a l l t h a t f o r g i v e n 1 , } a n d ( p , m ) , b o t h T a n d T o x j ( p , m ) a r e c o n t m u o u s

j
. . a x i l p . m )
l i n e a r o p e r a t o r s f r o m L 2 “ ) , R ) t o L , ( 0 , R ) . H e n c e , f o r a n y r a n d o m p r i c e p j T p ! a n d

1
a . , .
1 % ? o x j ( p , m ) p l a r e r a n d o m v a r i a b l e s , e l e m e n t s o f L 2 “ ) , R ) .
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a x , ( p , m ) 6 x i ( p , m ) d x i ( p , m ) 8 x , . ( p , m )
( T P ] + T o x j ( P i m ) ' P / ~ ’ p j ) = C O V T 1 % + T O x j ( p , m ) ‘ p j 9 p j

6 X , ( p . M ) « h ( . - ( p m )
+ E a p j . p j + T 0 x 1 “ ) , " 0 1 ) , - E p j

= ’ 0 ' " + ’ 0 ’ " ( 2 . 5 . 1 3 )

r 3 m e a s u r e s t h e i m p a c t o n t h e d e m a n d o f c o m m o d i t y i o f t h e c o n s u m e r ’ s r i s k

a v e r s i o n t o w a r d t h e p r i c e o f c o m m o d i t y j w h e n i t i s e x p e c t e d t o c h a n g e . T h e s i g n s o f r , ’ , ' - ' c a n

b e u s e d t o c l a s s i f y t h e c o m m o d i t i e s a c c o r d i n g t o h o w t h e i r d e m a n d s a r e s e n s i t i v e t o r i s k

a v e r s i o n ( i . e . , t h e c o n s u m e r ’ s " d i s l i k e " o f u n c e r t a i n t y ) , i n t h e s a m e w a y t h a t t h e s i g n s o f t h e

p u r e i n c o m e e f f e c t s , t h e t 3 ? , a r e u s e d t o c l a s s i f y t h e c o m m o d i t i e s i n t o n o r m a l a n d i n f e r i o r

c o m m o d i t i e s . 6 9

2 . 5 . 3 . 4 D i s e n t a n g l e m e n t o f t h e " p r e c a u t i o n a r y " r i s k e f f e c t s i n t h e c o m p a r a t i v e s t a t i e s

T o c o n c l u d e t h e a n a l y s i s o f t h e c o n s u m e r ’ s p r e c a u t i o n a r y r e s p o n s e t o p r i c e - r i s k , w e

w i l l u s e t h e a b o v e d e c o m p o s i t i o n s t o r e w r i t e t h e c o m p a r a t i v e s t a t i c s e q u a t i o n s ( 2 . 4 . 7 ) a n d

( 2 . 4 . 1 6 ) i n a w a y t h a t s e p a r a t e s t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k e f f e c t s f r o m t h e n o n r i s k e f f e c t s w h i c h

o b t a i n w h e n t h e c o n s u m e r ’ s b e h a v i o r i s n o t a f f e c t e d b y u n c e r t a i n t y . I n d e e d , e q u a t i o n s

( 2 . 5 . 8 ) , ( 2 . 5 . 1 0 ) , a n d ( 2 . 5 . 1 2 ) a l l o w t o d e c o m p o s e t h e g l o b a l c o m p a r a t i v e s t a t i c e q u a t i o n s

( 2 . 4 . 7 ) a s

 

‘ 9 I n t h e i r o n e c o m m o d i t y t w o - p e r i o d e x p e c t e d u t i l i t y m o d e l , D r é z e a n d M o d i g l i a n i ( 1 9 7 2 ) s h o w e d

t h a t i f b o t h fi r s t a n d s e c o n d p e r i o d c o n s u m p t i o n s a r e n o t i n f e r i o r c o m m o d i t i e s , t h e n t h e a n a l o g u e o f r 5 3

i n t h e i r m o d e l i s a l w a y s p o s i t i v e u n d e r r i s k a v e r s i o n . B u t , s o f a r , w e h a v e n o t b e e n a b l e t o fi n d

c o n d i t i o n s t h a t w o u l d a l l o w u s t o s i g n t h e r 3 " .
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i . a 1 1 5 + ? ? ? i , j = l , . . . , n . ( 2 . 5 . 1 4 )

1 5 1 ” ” i , j = 1 , . . . , n . ( 2 - 5 - 1 5 )

a n d

1 - . + i , . j = ( r ; + i ; ) + ( a g i n g ) = ( i , ; . + 1 - ; ' ) + ( £ 5 . 4 5 ) i , j = 1 , . . . , n . 0 - 5 - 1 9

O f c o u r s e , w e h a v e a s i m i l a r d e c o m p o s i t i o n f o r t h e d i f f e r e n t i a l c o m p a r a t i v e s t a t i c s e q u a t i o n s

( 2 . 4 . 1 6 ) .

T h e e q u a t i o n s i n ( 2 . 5 . 1 4 ) i s o l a t e f r o m t h e g e n e r a l c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t t h e

p r e c a u t i o n a r y r i s k e f f e c t s a n d d e c o m p o s e t h e m i n t o t h e i r r e s p e c t i v e p r e c a u t i o n a r y r i s k

s u b s t i t u t i o n a n d p r e c a u t i o n a r y r i s k a v e r s i o n e f f e c t s . O n t h e o t h e r h a n d , t h e e q u a t i o n s i n

( 2 . 5 . 1 5 ) i s o l a t e t h e n o n r i s k c o m p o n e n t s a n d d e c o m p o s e t h e m i n t o t h e i r r e s p e c t i v e t a s t e

s u b s t i t u t i o n a n d p u r e i n c o m e e f f e c t s . T h e e q u a t i o n s i n ( 2 . 5 . 1 6 ) p r o v i d e t w o d i f f e r e n t w a y s o f

g r o u p i n g t h e s e f o u r d i s t i n c t e f f e c t s w h i c h c o n s t i t u t e t h e t o t a l u n c o m p e n s a t e d c o n s u m e r ’ s

r e s p o n s e t o a n e x p e c t e d c h a n g e i n a r a n d o m p r i c e : e i t h e r a l o n g t h e s u b s t i t u t i o n / i n c o m e

d i m e n s i o n , o r a l o n g t h e r i s k / n o n r i s k d i m e n s i o n . N a t u r a l l y , t h e r i s k t e r m s d i s a p p e a r i n t h e

a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y a n d t h e c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e d u c e s t o t h e o n e s f o u n d i n d e t e r m i n i s t i c

c o n s u m e r t h e o r y . T h e c o n s u m e r ’ s i n d i f f e r e n c e t o p r i c e u n c e r t a i n t y ( i . e . , i n s e n s i t i v i t y o f

o p t i m a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s t o p r i c e u n c e r t a i n t y ) c a n o c c u r i n t w o s i t u a t i o n s a ) w h e n t h e

p r e c a u t i o n a r y r i s k s u b s t i t u t i o n a n d r i s k a v e r s i o n e f f e c t s a r e a l l i d e n t i c a l l y e q u a l t o z e r o , a n d

b ) w h e n t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k s u b s t i t u t i o n a n d r i s k a v e r s i o n e f f e c t s c a n c e l e a c h o t h e r

r e s p e c t i v e l y . I n b o t h c a s e s , t h e u n c o m p e n s a t e d p r e c a u t i o n a r y r i s k e f f e c t s w i l l b e e q u a l t o

Z C I ' O .
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2 . 6 M e a s u r e s o f p r i c e , e x p e n d i t u r e , a n d p r e c a u t i o n a r y r i s k e l a s t i c i t i e s

A t t h i s l e v e l o f g e n e r a l i t y , e x c e p t f o r t h e n e g a t i v i t y o f t h e o w n p r i c e s u b s t i t u t i o n

e f f e c t s , t h e c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s d e r i v e d a b o v e c a n n o t t h e o r e t i c a l l y d e t e r m i n e t h e s i g n s

o f t h e v a r i o u s e f f e c t s w i t h o u t f u r t h e r r e s t r i c t i o n s o n p r e f e r e n c e . F u r t h e r m o r e , t h e i n f o r m a t i o n

c o n t a i n e d i n t h e s e r e s u l t s i s o n l y o f q u a l i t a t i v e v a l u e , i n t h e s e n s e t h a t o n l y t h e d i r e c t i o n o f

c h a n g e c a n p o s s i b l y b e i n f e r r e d f r o m t h e r e s u l t s . T o g o b e y o n d t h i s q u a l i t a t i v e a s s e s s m e n t ,

o n e n e e d s t o n u m e r i c a l l y c a l c u l a t e a n d e s t i m a t e t h e m a g n i t u d e s o f t h e s e v a r i o u s e f f e c t s .

I n t h e d e t e r m i n i s t i c c o n s u m e r t h e o r y , t h e q u a n t i t a t i v e a s s e s s m e n t o f t h e s e v a r i o u s

e f f e c t s a r e u s u a l l y a n d c o n v e n i e n t l y p r e s e n t e d i n t e r m s o f e l a s t i c i t i e s w h i c h m e a s u r e t h e

p e r c e n t a g e c h a n g e s i n d e m a n d s c o r r e s p o n d i n g t o o n e p e r c e n t c h a n g e i n p r i c e s o r e x p e n d i t u r e .

T h e q u e s t i o n t h a t a r i s e s t h e n i s , h o w w o u l d w e n u m e r i c a l l y c a l c u l a t e a n d i n t e r p r e t e l a s t i c i t i e s

i n t h i s u n c e r t a i n t y c o n t e x t ? B u t , f r o m t h e p r e v i o u s s e c t i o n w e a l r e a d y h a v e n u m e r i c a l

m e a s u r e s o f t h e v a r i o u s r i s k a n d n o n r i s k e f f e c t s r e s u l t i n g f r o m a " c h a n g e " i n a r a n d o m p r i c e .

H e n c e , i f w e a p p r o p r i a t e l y " n o r m a l i z e " t h e s e n u m e r i c a l m e a s u r e s w e h a v e e l a s t i c i t y m e a s u r e s

i n a w a y s i m i l a r t o t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e : t h e p e r c e n t a g e c h a n g e i n d e m a n d c o r r e s p o n d i n g t o

o n e p e r c e n t c h a n g e i n p r i c e . T h e o n l y d i f f e r e n c e i s t h e m e a n i n g a t t a c h e d t o t h e w o r d

" p e r c e n t a g e c h a n g e " . W h i l e i n t h e d e t e r m i n i s t i c c o n t e x t t h e m e a n i n g i s g o v e r n e d b y t h e

E u c l i d e a n d i s t a n c e , i n t h i s c o n t e x t t h e m e a n i n g o f " p e r c e n t a g e c h a n g e " i s g o v e r n e d b y t h e

m e t r i c fl I I 2 d e fi n e d i n L 2 “ ) , R ) . M o r e o v e r , a s d i s c u s s e d i n s e c t i o n 2 . 2 . 5 , u n d e r t h i s m e t r i c

a n d g i v e n o u r i d e n t i fi c a t i o n o f c o n s u m e r ’ s " e x p e c t a t i o n " p r o c e s s w i t h t h e e x p e c t a t i o n o p e r a t o r

E , w e c a n a l w a y s i n t e r p r e t a " p e r c e n t a g e c h a n g e i n a r a n d o m v a r i a b l e " a s a m r c e n t a g e

g p e c t e d c h a n g e i n t h e r a n d o m v a r i a b l e . H e n c e , i n t h i s f r a m e w o r k e l a s t i c i t i e s a r e i n t e r p r e t e d
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a s : t h e p e r c e n t a g e e x p e c t e d c h a n g e i n d e m a n d s r e s u l t i n g f r o m o n e p e r c e n t e x p e c t e d c h a n g e i n

a p r i c e . 7 0

2 . 6 . 1 E l a s t i c i t y m e a s u r e s f o r m a r g i n a l c h a n g e i n r a n d o m p r i c e s

T o g e t n u m e r i c a l e l a s t i c i t y m e a s u r e s f o r t h e v a r i o u s e f f e c t s o n t h e d e m a n d f o r

c o m m o d i t y i f o l l o w i n g a " m a r g i n a l " e x p e c t e d c h a n g e i n t h e p r i c e o f c o m m o d i t y j , a l l w e n e e d

i s t o a p p r o p r i a t e l y n o r m a l i z e t h e r y ’ s a n d t g ’ s d e fi n e d a b o v e . T h e n a t u r a l c h o i c e f o r t h i s

n o r m a l i z a t i o n i s t o d i v i d e t h e m r e s p e c t i v e l y b y I I x 1 - I I x I I p } . I I = J E T } — x J E T f - t h e p r o d u c t o f

t h e n o r m s o f x , - a n d p , - i n L 2 “ ) , R ) . H e n c e , f o r t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k s u b s t i t u t i o n e f f e c t s t h e

e l a s t i c i t i e s a r e : 7 1

 

 

 

 

a , a . ,
6 . 3 - ’ 5 1 X c o v [ [ _ x . ‘ § . . , 1 ) - p J + # o x j ( p , m ) - p j , p l ] ( 2 - 6 + 1 )

« E x t ? ) ( 1 / E p j 2 p i

F o r t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k a v e r s i o n e f f e c t s t h e e l a s t i c i t i e s a r e :

. 1 . 1 3 x . m )
e i j a — x c o v [ _ " ( , : : n _ o x , ( p , m ) ‘ p j , p l ] ( 2 . 6 . 2 )

« E x , 2 x E p j 2

T h e u n c o m p e n s a t e d p r e c a u t i o n a r y r i s k e l a s t i c i t i e s a r e h e n c e :

 

7 " W e r e c a l l a g a i n t h e b e h a v i o r a l a n d m a t h e m a t i c a l d i f f e r e n c e s b e t w e e n a n e x p e c t e d c h a n g e i n a
r a n d o m v a r i a b l e a n d a c h a n g e i n t h e e x p e c t e d v a l u e o f a r a n d o m v a r i a b l e .

7 ' W e r e c a l l t h a t b y t h e s e l f - d u a l p r o p e r t y o f L 2 “ ) , R ) w e c a n i d e n t i f y l i n e a r c o n t i n u o u s f o r m s
d e fi n e d o n L , ( 0 , R ) w i t h i t s e l e m e n t s .
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l X «'3 Q < 
a . ,. r , = 1 [ ‘ 1 ‘ ” ” 0 1 , 1 , , p l ] z g s . e r r " ( 2 . 6 . 3 )

E x , 2 X ‘ l E p j 2

S i m i l a r l y , t h e t a s t e s u b s t i t u t i o n e l a s t i c i t i e s a n d t h e e l a s t i c i t y m e a s u r e s c o r r e s p o n d i n g t o

t h e p u r e i n c o m e e f f e c t w h i c h c o r r e s p o n d s t o t h e n o n r i s k e f f e c t s a r e r e s p e c t i v e l y :

 

  

 

 

B X - . 3 - .
6 : 3 5 1 X E fl - p . + M o x . ( p , m ) - p . X E p . ( 2 - 6 - 4 )
1 2 2 3 p 1 a m 1 I 1

« E x , X ‘ / E p j 1

6 x . , m
5 : ) ? " = - 1 x E [ _ % l . ) m _ _ l o x j ( p , m ) ' p j ] X E p j . ( 2 , 6 , 5 )

« E x t . 2 X ‘ l E p j 2

a n d

a ’ m t : ( me ; - = - — : l X E j i g — 2 p ] X E p j = 6 , , - + 6 , , - ( 2 - 6 - 6 )

‘ / E x , . 2 X ‘ / E p j 2 p ,

  

T h e o v e r a l l p r i c e e l a s t i c i t i e s o f d e m a n d w h i c h i n c l u d e s a l l e f f e c t s a r e h e n c e :

e - - = 6 , } + 6 ; , - i , j = 1 , . . . , n . ( 2 - 6 - 7 )
1 ]

T h e e x p e n d i t u r e e l a s t i c i t i e s c a n b e c o m p u t e d a s :

1 7 1 ‘ 1 x a x , ( p , m ) = m x a x , ( p , m )

I x , l a m E x ? a m
I

i = 1 , . . . , n . ( 2 . 6 . 8 )  

T h e s e c o n d e q u a l i t y f o l l o w s f r o m o u r i d e n t i fi c a t i o n o f l i n e a r c o n t i n u o u s f u n c t i o n a l s f r o m R t o

L 2 ( 0 , R ) w i t h e l e m e n t s o f L 2 “ ) , R ) . T h u s , t h e e x p e n d i t u r e e l a s t i c i t i e s a r e r a n d o m v a r i a b l e s

w i t h m e a n s :
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6 1 9 ( 1 ) . m )
 E n , 2 x 5 i = 1 , . . . , n . ( 2 . 6 . 9 )
E x } 6 m

a n d v a r i a n c e s :

2 a , ,
v a r [ 1 ) , . ] a _ m _ . X v a r M i = 1 , . . . , n . ( 2 - 6 - 1 0 )

E x , 2 a m

W e n o t e h e r e t h a t t h e r i s k e f f e c t s a r e i r r e l e v a n t b e c a u s e t h e p r e d e t e r m i n e d t o t a l

e x p e n d i t u r e m i s n o t r a n d o m . T h e s i g n s a n d r e l a t i v e m a g n i t u d e s o f t h e m e a n s E n , i = 1 , . . . , n .

( w i t h r e s p e c t t o o n e ) , c a n b e u s e d t o c l a s s i f y t h e c o m m o d i t i e s a s u s u a l i n t o n o r m a l , i n f e r i o r ,

l u x u r y a n d n e c e s s a r y g o o d s . 7 2

N a t u r a l l y , a l l t h e e l a s t i c i t i e s c o m p u t e d a b o v e r e d u c e t o t h e i r d e t e r m i n i s t i c a n a l o g u e s

w h e n t h e r e i s n o u n c e r t a i n t y . T h e y a r e e a s i l y c a l c u l a t e d w h e n o n e i s g i v e n a d i f f e r e n t i a b l e

d e m a n d f u n c t i o n x ( p , m ) . F r é c h e t - d i f f e r e n t i a t i o n i n g e n e r a l B a n a c h s p a c e s f o l l o w s t h e s a m e

r u l e s a s i n R n ( a d d i t i v i t y , c h a i n r u l e e t c . . . ) . H o w e v e r , i n t h i s c o n t e x t i t i s i m p o r t a n t t o k e e p

t r a c k o f t h e d i f f e r e n t s p a c e s , a n d k e e p i n m i n d t h a t i n g e n e r a l d e r i v a t i v e a r e l i n e a r c o n t i n u o u s

f u n c t i o n s . T h e u s e o f i s o m o r p h i c i d e n t i fi c a t i o n s u s u a l l y s i m p l i fi e s t h e e x p r e s s i o n s a n d / o r

n o t a t i o n s . I n c h a p t e r 3 w e w o r k o u t i n d e t a i l e x a m p l e s o f d e m a n d f u n c t i o n a l s , a n d d e r i v e t h e

 

’ 2 N o t e t h a t , a s e x p l a i n e d i n s e c t i o n 2 . 2 . 7 , i f i n s t e a d i n t e r m o f e x p e c t e d t o t a l e x p e n d i t u r e m , w e
w a n t t h e e x p e n d i t u r e e l a s t i c i t i e s i n t e r m s o f t o t a l e x p e n d i t u r e m w h i c h i s a r a n d o m v a r i a b l e , w e c a n u s e

a x , ( p , m ) _ 6 x , ( p , m )

6 m a m
b e i n g t h e e x p e c t a t i o n o p e r a t o r , t o g e t t h e r i s k a n d n o n r i s k c o m p o n e n t s o f t h e e x p e n d i t u r e e l a s t i c i t i e s i n
t e r m s o f m :

t h e f a c t t h a t m i s l i n k e d t o m b y m = ( l , m ) = E m , a n d t h e f a c t t h a t 0 E , E 

3 x .
1 7 ; E E m x c o v [ M , m ] i = 1 , . . . , n .

a m{ / I K f — x t / T i i n - 2

2

1 ' 7 ; 2 ( E m ) x E F z ‘ J M ] i = 1 , . . . , n .
‘ l E x f X t / T z ‘ r - n - 5 a m
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c o r r e s p o n d i n g a n a l y t i c a l e x p r e s s i o n s o f a l l t h e e l a s t i c i t i e s . I n c h a p t e r 5 , w e s h o w h o w a l l t h e

e l a s t i c i t i e s c a n b e e s t i m a t e d w i t h e x i s t i n g e c o n o m e t r i c m e t h o d s .

2 . 6 . 2 E l a s t i c i t y m e a s u r e s f o r n o n - m a r g i n a l c h a n g e i n r a n d o m p r i c e s

A s i n d e t e r m i n i s t i c d e m a n d t h e o r y , t h e e l a s t i c i t i e s c o m p u t e d a b o v e a r e v a l i d o n l y f o r

" s m a l l " m a r g i n a l c h a n g e s i n p r i c e s a n d e x p e n d i t u r e . T h e i s s u e o f , t o w h a t e x t e n t a " c h a n g e "

i n p r i c e s t h a t a r e r a n d o m c a n b e c o n s i d e r e d a s m a r g i n a l , b e c o m e s e v e n m o r e i m p o r t a n t i n t h i s

u n c e r t a i n t y c o n t e x t .

F o r s i m p l i c i t y , w e w i l l c o n s i d e r o n l y f o u r t y p e s o f " c h a n g e " i n r a n d o m p r i c e s w h i c h

a r e o f i n t e r e s t f o r t h e e v a l u a t i o n o f t h e i m p a c t s o f p o l i c i e s :

( i ) L i n e a r t r a n s f o r m a t i o n o f 1 ) , . T h a t i s , t h e " c h a n g e " i n t h e p r i c e o f t h e f “ c o m m o d i t y

f r o m p , - t o q , - c a n b e w r i t t e n a s

q , - = u p , + B w i t h a , 5 e 1 : ( 2 . 6 . 1 1 )

T h i s t y p e o f " c h a n g e " i s v e r y c o m m o n a n d c h a r a c t e r i z e s p r i c e c h a n g e s l i k e

t h o s e i n d u c e d b y s a l e t a x , t a r i f f , e t c . . . .

( i i ) P i e c e - w i s e l i n e a r t r a n s f o r m a t i o n o f 1 ) , . T h a t i s , t h e " c h a n g e " i n t h e p r i c e o f t h e f "

c o m m o d i t y f r o m p j t o q , c a n b e w r i t t e n a s

' a i f p j ( w ) > a

y p j + 6 i f b S p j ( w ) S o

. 8 i f p j ( w ) < b

w i t h a , B , y , 6 , a , a n d b E R

( 2 . 6 . 1 2 )

 
T h i s t y p e o f " c h a n g e " i s a l s o c o m m o n a n d c o r r e s p o n d s t o p r i c e s t a b i l i z a t i o n s c h e m e s ,

i n s u r a n c e , c a l l a n d p u t o p t i o n s e t c . . .
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( i i i ) A d d i t i o n o f " n o i s e " t o p j . T h a t i s :

q , - = p j + z } . w i t h z ] . e L , ( n , R ) ( 2 . 6 . 1 3 )

T h i s t y p e o f p r i c e " c h a n g e " i n c l u d e s i n p a r t i c u l a r t h e m o v e f r o m a r e g i m e o f p r i c e

c o n t r o l w h e r e p j ( w ) = a E R f o r a l l o r E ( I , t o a l i b e r a l i z e d p r i c e r e g i m e q , - E L 2 6 2 ,

R ) .

I n t h e c l a s s i fi c a t i o n o f M e y e r a n d O r m i s t o n ( 1 9 8 8 ) , t h e fi r s t t w o " c h a n g e s " a r e i n t h e

c l a s s o f d e t e r m i n i s t i c t r a n s f o r m a t i o n s w h i l e t h e l a t t e r i s i n t h e c l a s s o f s t o c h a s t i c

t r a n s f o r m a t i o n s .

T h e fi r s t t y p e o f p r i c e " c h a n g e " c a n b e c o n s i d e r e d m a r g i n a l i f a a n d B a r e s u c h t h a t

I I q I . - p 1 . I I = m i s " s m a l l " . I n t h i s c a s e , t h e l o c a l e l a s t i c i t i e s c o m p u t e d a b o v e c a n b e

u s e d . T h e t w o o t h e r t y p e s o f p r i c e " c h a n g e s " c a n n o t i n g e n e r a l b e c o n s i d e r e d a s m a r g i n a l .

F o r n o n m a r g i n a l " c h a n g e s " i n p r i c e s , e l a s t i c i t y m e a s u r e s c a n b e c o m p u t e d b y

a p p r o p r i a t e l y m o d i f y i n g a n d n o r m a l i z i n g t h e i " ; ’ s a n d i ; ’ s d e r i v e d i n t h e g l o b a l c o m p a r a t i v e

r i s k s e c t i o n . I t i s e a s i l y s e e n t h a t f o r a " c h a n g e " i n t h e p r i c e o f t h e f “ c o m m o d i t y f r o m p j t o

q , e l a s t i c i t y m e a s u r e s o f t h e " c h a n g e s " i n t h e d e m a n d f o r t h e i ' " c o m m o d i t y i s o b t a i n e d b y

r e p l a c i n g q j - p , - w i t h p j i n t h e i , j - ’ s a n d 3 3 ’ s , a n d b y d i v i d i n g b y

“ X " X fl q j - P ) “ = W X W . H e n c e , i n a w a y s i m i l a r t o t h e l o c a l m e a s u r e s , t h e

e l a s t i c i t i e s f o r t h e v a r i o u s e f f e c t s a r e :

3 , 7 ; 1 X C O V [ X , ( q . m ) - X , ( p . l u ( p . q . m » . 1 1 , - ] ( 2 . 6 . 1 4 )
( / E x , 2 X J E ( q j - p j ) 2

 

- r m 1

e , a x c o v I X , ( p . u ( p . q + m ) ) - X . - ( p . m ) . 1 1 , - ] ( 2 . 6 . 1 5 )
7 5 x } x , / E ( q j - p j ) 2
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- f

e a
. l

U W X V E ( q j ‘ - p j ) 2

r mx c o v [ x , . ( q , m ) - x , . ( p . m ) 1 P i ] = E 1 3 5 + 5 1 ) ( 2 . 6 . 1 6 ) 

 

 

 

- 1 . . . le . ) - s > < E ( X . - ( p . u ( p . q . m ) ) - x 1 ( p . m ) ) > < E p , - ( 2 . 6 . 1 7 )
v E x i z X V E ( q } ' - p j ) 2

- l l ~ l 5 4 m6 , , a x E ( x , ( q . m ) - x , - ( p . m ) ) > < E p , - = 6 . ) - + 6 1 , ( 2 . 6 . 1 8 )
J E X , ’ X J E m j - p j ) ’

a n d

g ” , = g ; + g ; i , j = 1 , . . . , n . ( 1 6 ° 1 9 )

T h e s e e l a s t i c i t i e s a r e g l o b a l i n t h e s e n s e t h a t t h e y a r e v a l i d f o r a l l t y p e s o f p r i c e

" c h a n g e s " , i n c l u d i n g t h e m a r g i n a l a n d n o n m a r g i n a l o n e s . T h e i r d i s a d v a n t a g e s c o m p a r e d t o

t h e l o c a l e l a s t i c i t y m e a s u r e s d e r i v e d i n t h e p r e v i o u s s e c t i o n , i s t h a t t h e y r e q u i r e k n o w l e d g e o f

b o t h t h e b e f o r e - c h a n g e a n d a f t e r - c h a n g e p r i c e s .

2 . 7 M e a s u r e s o f w e l f a r e c h a n g e s u n d e r u n c e r t a i n t y

F o r a p u r e t h e o r e t i c a l a n a l y s i s , t h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l i s a l l t h a t i s n e e d e d t o

a s s e s s w e l f a r e c h a n g e s r e s u l t i n g f r o m p o l i c y c h a n g e s t h a t a f f e c t p r i c e s a n d / o r e x p e n d i t u r e . I n

p a r t i c u l a r , t h e m o n o t o n i c i t y i n p r i c e s a n d e x p e n d i t u r e p r o p e r t y o f t h e i n d i r e c t u t i l i t y

f u n c t i o n a l g i v e s t h e d i r e c t i o n o f w e l f a r e c h a n g e f o l l o w i n g a p r i c e / e x p e n d i t u r e c h a n g e f r o m ( p ,

m ) t o ( q , m ’ ) . H o w e v e r , t h i s i n f o r m a t i o n i s o n l y o f q u a l i t a t i v e v a l u e b e c a u s e t h e d i f f e r e n c e

V ( q , m ’ ) - V ( p , m ) i s a n o r d i n a l m e a s u r e w h i c h d e p e n d s o n t h e c h o i c e o f t h e u t i l i t y

r e p r e s e n t a t i o n o f t h e c o n s u m e r ’ s p r e f e r e n c e a n d i s n o t e v e n o b s e r v a b l e . T h u s f o r q u a n t i t a t i v e

n u m e r i c a l a s s e s s m e n t s o f w e l f a r e c h a n g e s , i t i s n e c e s s a r y t o c o m e u p w i t h a l t e r n a t i v e

m e a s u r e s w h i c h a r e i n d e p e n d e n t o f t h e c h o i c e o f t h e u t i l i t y r e p r e s e n t a t i o n o f c o n s u m e r ’ s

p r e f e r e n c e , a n d w h i c h , i f n o t o b s e r v a b l e , c a n a t l e a s t b e c a l c u l a t e d f r o m o b s e r v a b l e d e m a n d d a t a .
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M c K e n z i e ( 1 9 8 3 , p . 2 ) l i s t s t h e f o l l o w i n g fi v e c r i t e r i a t h a t , a c c o r d i n g t o h i m , a n y

o p e r a t i o n a l m e a s u r e o f w e l f a r e c h a n g e s s h o u l d s a t i s f y : 7 3

( 1 ) F o r a n i n d i v i d u a l o r h o m o g e n o u s g r o u p o f i n d i v i d u a l s ( i . e . , a g r o u p

p o s s e s s i n g i d e n t i c a l t a s t e s a n d e x p e n d i t u r e l e v e l s ) t h e m e a s u r e m u s t b e

c a p a b l e o f r a n k i n g a l l r e l e v a n t p r i c e / q u a n t i t y s i t u a t i o n s a c c o r d i n g t o t h e

p r e f e r e n c e s o f . t h e i n d i v i d u a l o r h o m o g e n e o u s g r o u p .

( 2 ) T h e m e a s u r e m u s t t a k e t h e f o r m o f a s i n g l e m e t r i c o r s c a l e .

( 3 ) T h e m e a s u r e o r s c a l e m u s t b e e x p r e s s e d i n m o n e t a r y u n i t s .

( 4 ) T h e w e l f a r e i n d i c a t o r m u s t b e a m e n a b l e t o c a l c u l a t i o n i n t e r m s o f t h e

p a r a m e t e r s o f o r d i n a r y , o b s e r v a b l e d e m a n d f u n c t i o n s .

( 5 ) O n c e a n i n d i c a t o r m e e t i n g t h e p r e c e d i n g f o u r c r i t e r i a i s c o n s t r u c t e d , i t m u s t

b e s u c h t h a t i t c a n b e a g g r e g a t e d a c r o s s i n d i v i d u a l s o r h o m o g e n e o u s g r o u p s

s o a s t o o b t a i n a n o v e r a l l m e a s u r e o f t h e s o c i a l d e s i r a b i l i t y o f t h e p r o j e c t o r

p o l i c y u n d e r c o n s i d e r a t i o n .

I n d e t e r m i n i s t i c d e m a n d t h e o r y , i t i s k n o w n t h a t t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n ( E V ) ,

d e r i v e d f r o m t h e c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n o r m o n e y - m e t r i c u t i l i t y fi m c t i o n , m e e t s a l l fi v e

c r i t e r i a ; w h i l e t h e c o m p e n s a t i n g v a r i a t i o n ( C V ) , a l s o d e r i v e d f r o m t h e s a m e c o m p e n s a t i o n

f u n c t i o n , e s s e n t i a l l y f a i l t h e fi r s t c r i t e r i o n ( s e e , f o r e x a m p l e , M c K e n z i e , 1 9 8 3 ; o r V a r i a n ,

1 9 8 4 , p p 1 2 2 - 1 2 5 a n d p p 2 6 3 - 2 7 6 ) . I n c o n t r a s t , t h e ( M a r s h a l l i a n ) c o n s u m e r ’ s s u r p l u s

o b t a i n e d b y i n t e g r a t i n g t h e u n c o m p e n s a t e d d e m a n d f u n c t i o n c a n b e a v a l i d m e a s u r e o f w e l f a r e

c h a n g e o n l y i f p r e f e r e n c e s a r e h o m o t h e t i c . B u t , h o m o t h e t i c p r e f e r e n c e i s a n u n n e c e s s a r i l y

v e r y r e s t r i c t i v e a s s u m p t i o n .

T h e o n l y d i s a d v a n t a g e o f E V , C V i s t h a t t h e y a r e h a r d t o g e t b e c a u s e t h e y r e q u i r e t h e

e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n o f a f u l l d e m a n d s y s t e m . A n d , e v e n i f a f u l l d e m a n d s y s t e m i s

e s t i m a t e d , t h e i r t h e o r e t i c a l p r o p e r t i e s w h i c h m a k e t h e m e c o n o m i c a l l y a p p e a l i n g c a r m o t b e

g u a r a n t e e d u n l e s s a l l t h e r e s t r i c t i o n s i m p l i e d b y d e m a n d t h e o r y ( h o m o g e n e i t y , a d d i n g u p , a n d

s y m m e t r y a n d n e g a t i v i t y o f t h e S l u t s k y m a t r i x ) a r e i m p o s e d d u r i n g t h e e c o n o m e t r i c

e s t i m a t i o n . W h i l e i t i s r e l a t i v e l y e a s y t o i m p o s e t h e fi r s t t h r e e r e s t r i c t i o n s , t h e n e g a t i v i t y o f

 

7 ’ I t s h o u l d b e e m p h a s i z e d t h a t , w h i l e t h e fi r s t f o u r c r i t e r i a i n v o l v e o n l y p u r e l y t e c h n i c a l p r o b l e m s ,

t h e fi f t h o n e n e c e s s a r i l y i n v o l v e s v a l u e j u d g m e n t s ( i . e . , i n t e r p e r s o n a l " u t i l i t y " c o m p a r i s o n s ) .
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t h e S l u t s k y m a t r i x i s v e r y d i f fi c u l t t o i m p o s e g l o b a l l y e x c e p t f o r v e r y s i m p l e a n d r e s t r i c t i v e

f u n c t i o n a l f o r m s . " D e t a i l e d d e r i v a t i o n s a n d t h e o r e t i c a l p r o p e r t i e s o f E V , C V , a n d t h e

a s s o c i a t e d l i v i n g s t a n d a r d a n d c o s t - o f - l i v i n g i n d i c e s i n t h e a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y c a n b e f o u n d

i n D e a t o n a n d M u e l l b a u e r ( 1 9 8 0 a ) , D i e w e r t ( 1 9 8 1 ) , M c k e n z i e ( 1 9 8 4 ) , a n d V a r i a n ( 1 9 8 4 ) . I n

t h e n e x t s e c t i o n s w e w i l l e x t e n d t h e s e m e a s u r e s o f w e l f a r e c h a n g e t o t h e c a s e o f u n c e r t a i n t y

a n d s h o w t h a t t h e y p r e s e r v e t h e i r t h e o r e t i c a l e c o n o m i c i n t e r p r e t a t i o n s a n d p r o p e r t i e s . W e w i l l

a l s o p r o v i d e m e a s u r e s o f r i s k a v e r s i o n a n d m o n e t a r y m e a s u r e s o f r i s k p r e m i u m a n d c o s t o f

r i s k . F u r t h e r m o r e , a s f o r t h e c o m p a r a t i v e s t a t i c s a n d e l a s t i c i t i e s , w e w i l l d e c o m p o s e t h e t o t a l

w e l f a r e c h a n g e r e s u l t i n g f r o m a " c h a n g e " i n r a n d o m p r i c e s i n t o t w o c o m p o n e n t s . O n e b e i n g

t h e r i s k p r e m i u m m e a s u r i n g i n m o n e t a r y u n i t s t h e s e n s i t i v i t y o f w e l f a r e t o r i s k a v e r s i o n ( i . e . ,

" d i s l i k e " o f u n c e r t a i n t y ) , a n d t h e o t h e r b e i n g t h e c h a n g e i n w e l f a r e t h a t w o u l d o b t a i n i f t h e

c o n s u m e r w e r e w e l f a r e - i n d i f f e r e n t t o u n c e r t a i n t y . T h e l i v i n g s t a n d a r d a n d c o s t - o f - l i v i n g

i n d i c e s w i l l a l s o b e d e c o m p o s e d s i m i l a r l y .

2 . 7 . 1 T h e m o n e y - m e t r i c o r c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a l s 7 5

A s i n t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e , o n e c a n u s e t h e e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l a n d d e fi n e s t w o

c o m p e n s a t i o n o r m o n e y - m e t r i c f u n c t i o n a l s :

 

7 ‘ O n e i s u s u a l l y c o n t e n t t o v e r i f y a f t e r e s t i m a t i o n t h a t t h e e i g e n v a l u e s o f t h e S l u t s k y m a t r i x a r e
n e g a t i v e . H o w e v e r , n e g a t i v i t y o f t h e S l u t s k y m a t r i x a t t h e p o i n t e s t i m a t e s d o e s n o t g u a r a n t e e n e g a t i v i t y

w i t h i n t h e r a n g e o f p r i c e s c o n s i d e r e d .

7 ’ T h e f o l l o w i n g d e v e l o p m e n t s a r e e x t e n s i o n s t o u n c e r t a i n t y o f V a r i a n ’ s ( 1 9 8 4 ) t r e a t m e n t o f t h e

d e t e r m i n i s t i c c a s e . T h e c h o i c e o f t h e w e l f a r e i n d i c a t o r s f o l l o w s M c K e n z i e ( 1 9 8 3 ) .
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( i ) T h e d i r e C t c o m p e n s a t i o n f u n c ‘ i o n ‘ d
M : L 2 “ ) , R n ) + + X 1 1 2 “ ) , R n ) + + - ’ R + + w i t h :

M o m ) 5 E ( p . U ( x ) ) ( 2 . 7 . 1 )

w h i c h m e a s u r e s t h e m i n i m u m t h e c o n s u m e r f a c i n g p r i c e s p w o u l d n e e d t o s p e n d i n o r d e r t o

b e a s w e l l o f f a s c o n s u m i n g t h e c o m m o d i t y b u n d l e x .

I t i s s t r a i g h t f o r w a r d t o s e e f r o m i t s d e fi n i t i o n a n d f r o m t h e p r o p e r t i e s o f t h e

e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l , t h a t f o r g i v e n x , M ( . , x ) b e h a v e s l i k e a n e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l , a n d

f o r g i v e n p , M ( p , . ) i s j u s t a n o t h e r u t i l i t y r e p r e s e n t a t i o n o f p r e f e r e n c e .

( i i ) T h e i n d i r e c t c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a l u : L 2 6 ) , R “ ) + + X L 2 ( f l , R " ) + + X R M . 1 R , +

w i t h :

h ( P J L M ) E E ( p , V ( q , m ) )
( 2 . 7 . 2 )

w h i c h m e a s u r e s t h e m i n i m u m t h e c o n s u m e r f a c i n g p r i c e s p , w o u l d n e e d t o s p e n d i n o r d e r t o

b e a s w e l l o f f a s w h e n f a c i n g p r i c e s q a n d s p e n d i n g m ( i . e . , w h e n c o n s u m i n g t h e d e m a n d e d

b u n d l e x ( q , m ) ) .

A g a i n , i t i s s t r a i g h t f o r w a r d t o s e e f r o m i t s d e fi n i t i o n a n d f r o m t h e p r o p e r t i e s o f b o t h

t h e e x p e n d i t u r e a n d i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l , t h a t f o r g i v e n q a n d m , u ( . , q , m ) b e h a v e s l i k e

a n e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l , a n d f o r g i v e n p , p ( p , . , . ) b e h a v e s l i k e a n i n d i r e c t u t i l i t y

f u n c t i o n a l w i t h :

u ( p . p . M ) a E ( p , V ( p , m ) ) = 1 1 ( 2 . 7 . 3 )

A l s o , f r o m S h e p h a r d ’ s l e m m a ( e q u a t i o n ( 2 3 . 8 ) ) a n d t h e s e c o n d e q u a t i o n i n ( 2 . 3 . 5 )

w e h a v e :
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8 E ( p , V (

1 3 p m ” ) : h i p ’ v m i m » = X . - ( p . E ( p . V ( q . m ) ) i = 1 . . . . . n
( 2 . 7 . 4 )

I

 

O r , s t a t e d i n t e r m s o f u :

a n d ) . m m ) =6 p x . . ( p , u ( p . q . m » i = 1 . . . . . n ( 2 . 7 . 5 )
1 '

w h e r e h a n d x a r e t h e H i c k s i a n a n d M a r s h a l l i a n d e m a n d f u n c t i o n a l s r e s p e c t i v e l y .

T h e e q u a t i o n s i n ( 2 . 7 . 5 ) a r e k n o w n i n s t a n d a r d c o n s u m e r t h e o r y a s t h e " i n t e g r a b i l i t y

e q u a t i o n s " . I t r e p r e s e n t s a s y s t e m o f p a r t i a l d i f f e r e n t i a l e q u a t i o n s i n a a n d p w i t h i n i t i a l

c o n d i t i o n g i v e n b y t h e i d e n t i t y h ( q , q , m ) = m . T h i s l e a d s t o t h e p r a c t i c a l q u e s t i o n o f , w h e n

a n d h o w i s i t p o s s i b l e t o s o l v e t h e s y s t e m o f p a r t i a l d e f e r e n t i a l e q u a t i o n s i n u , w i t h t h e o n l y

k n o w l e d g e o f t h e M a r s h a l l i a n d e m a n d f u n c t i o n a l s ? T h i s i s t h e " i n t e g r a b i l i t y p r o b l e m " . F o r

t h e i n fi n i t e d i m e n s i o n a l c a s e , t h e p r o b l e m w a s s o l v e d b y B e r g e r a n d M e y e r s ( 1 9 6 6 ) , a n d

B e r g e r ( 1 9 7 1 ) w i t h i n t h e f r a m e w o r k o f r e fl e x i v e B a n a c h s p a c e s w h i c h i n c l u d e o u r c h o i c e

s p a c e . 7 6

H e n c e , u n d e r s o m e r e g u l a r i t y c o n d i t i o n s a s o l u t i o n w i l l e x i s t s o t h a t k n o w l e d g e o f t h e

M a r s h a l l i a n d e m a n d f u n c t i o n a l a l l o w s t o r e c o v e r i t , w h i c h w i l l b e i n d e p e n d e n t o f t h e c h o i c e

o f t h e u t i l i t y r e p r e s e n t a t i o n o f a . I n g e n e r a l , a n a n a l y t i c a l s o l u t i o n f o r u i s d i f fi c u l t t o o b t a i n .

H o w e v e r , n u m e r i c a l a n a l y s i s m e t h o d s c a n b e u s e d t o n u m e r i c a l l y s o l v e f o r i t .

S i n c e t h e i n d i r e c t c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a l I t i n v o l v e s o n l y o b s e r v a b l e v a r i a b l e s a n d i s

i n d e p e n d e n t o f a n y c h o i c e o f u t i l i t y r e p r e s e n t a t i o n o f p r e f e r e n c e , i t i s n o t a s u r p r i s e t h a t i t i s

t h e b a s i s o f o p e r a t i o n a l m e a s u r e s o f w e l f a r e c h a n g e s .

 

7 ‘ A c o m p l e t e t r e a t m e n t f o r t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l c a s e i s p r o v i d e d b y H u r w i c z a n d U z a w a ( 1 9 7 1 ) ,

a n d B e r g e r a n d M e y e r s ( 1 9 7 1 ) .
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2 . 7 . 2 T h e e q u i v a l e n t a n d c o m p e n s a t i n g v a r i a t i o n s u n d e r u n c e r t a i n t y

B y p r o p o s i t i o n 2 . 3 . 6 , f o r g i v e n p , E ( p , , . ) i s a s t r i c t l y i n c r e a s i n g f u n c t i o n o f u t i l i t y

u . T h u s , w e h a v e :

V ( q , m ’ ) . > . V ( p , m ) i f a n d o n l y i f E ( p o , V ( q , m ' ) ) _ > _ E ( p o , V ( p , m ) ) ( 2 . 7 . 6 )

o r s t a t e d i n t e r m s o f t h e i n d i r e c t c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a l :

V ( q , m ' ) 2 V ( p , m ) i f a n d o n l y i f p ( p 0 , q , m ' ) 2 p ( p o , p , m ) ( 2 . 7 . 7 )

H e n c e , t h e r e i s a o n e t o o n e c o r r e s p o n d e n c e b e t w e e n c h a n g e s i n V a n d c h a n g e s i n u

w i t h t h e s i g n s o f u ( p . , q , m ’ ) - u ( p . , p , m ) a n d V ( q , m ’ ) — V ( p , m ) b e i n g t h e s a m e f o r a n y

g i v e n b a s e p r i c e p . . I n o t h e r w o r d s , m e a s u r e s o f w e l f a r e c h a n g e s b a s e d o n c h a n g e s i n t h e

i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l a r e c o n s i s t e n t w i t h m e a s u r e s o f w e l f a r e c h a n g e s b a s e d o n c h a n g e s i n

t h e m o n e y - m e t r i c o r i n d i r e c t c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a l ? 7

T h e r e a r e t w o k n o w n m e a s u r e s o f w e l f a r e c h a n g e s t h a t a r e b a s e d o n t h e d i f f e r e n c e

M P » ( 1 + m ' ) - M P » P 1 m ) :

( i ) T h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n ( E V ) . I t i s d e fi n e d b y t a k i n g a s b a s e p r i c e p . 1 5 p .

T h a t i s :

E V E u ( p . q . m ' ) - u ( p . p . m ) = u ( p , q , m ' ) - m ( 2 - 7 - 8 )

E V m e a s u r e s t h e c h a n g e i n e x p e n d i t u r e s , m e a s u r e d a t i n i t i a l p r i c e p , r e q u i r e d i n o r d e r

t o l e a v e a c o n s u m e r h a v i n g e x p e n d i t u r e m ' a n d f a c i n g t h e n e w p r i c e v e c t o r q , a s w e l l o f f a s '

w h e n c o n s u m i n g t h e d e n u n d e d b u n d l e x ( p , m ) . I t i s u s u a l l y c o n s i d e r e d a s a m e a s u r e o f

" w i l l i n g n e s s t o p a y " .

 

7 ’ N o t e t h a t s i n c e t h e i n d i r e c t u t i l i t y a n d c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a l s a r e r e a l v a l u e d , t h e m e a n i n g o f
t h e w o r d " c h a n g e " i n t h e i r v a l u e s i s t h e s a m e a s u s u a l .
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( i i ) T h e c o m p e n s a t i n g v a r i a t i o n ( C V ) . I t i s d e fi n e d b y t a k i n g a s b a s e p r i c e

p . 5 q . T h a t i s :

C V E u ( q . q , m ’ ) - h ( q . P . m ) = " 1 ' - h ( q . p . M ) ( 2 ° 7 3 )

C V m e a s u r e s t h e c h a n g e i n e x p e n d i t u r e s , m e a s u r e d a t t h e n e w p r i c e q , n e e d e d f o r a

c o n s u m e r w i t h e x p e n d i t u r e m ’ a n d f a c i n g t h e n e w p r i c e q , t o m a i n t a i n t h e s a m e l e v e l o f

s a t i s f a c t i o n a s w h e n c o n s u m i n g t h e p r e v i o u s l y d e m a n d e d b u n d l e x ( p , m ) .

A l t h o u g h t h e E V a n d C V c a n t a k e d i f f e r e n t v a l u e s b e c a u s e o f t h e d i f f e r e n c e i n t h e

b a s e p r i c e , w e s e e f r o m a b o v e t h a t t h e y a l w a y s h a v e t h e s a m e s i g n : t h e s i g n o f V ( q , m ' ) -

V ( p , m ) .

2 . 7 . 3 L i v i n g s t a n d a r d s a n d C o s t - o f - l i v i n g i n d i c e s u n d e r u n c e r t a i n t y

T h e c h a n g e s i n w e l f a r e a s m e a s u r e d b y t h e C V o r E V c a n a l s o b e e x p r e s s e d i n

p e r c e n t a g e t e r m s b y c a l c u l a t i n g E V / m a n d C V / m ’ w h i c h a r e n o r m a l i z a t i o n s b y t h e r e s p e c t i v e

b a s e e x p e n d i t u r e s . T h e s e n o r m a l i z a t i o n s g i v e u n i t - f r e e m e a s u r e s o f w e l f a r e c h a n g e s , a n d ,

l i k e p r i c e a n d e x p e n d i t u r e e l a s t i c i t y m e a s u r e s o f d e m a n d , f a c i l i t a t e c o m p a r i s o n s a c r o s s

c o n s u m e r s o f d i f f e r e n t e x p e n d i t u r e l e v e l s ( i n t e r m s o f h o w t h e y a r e r e l a t i v e l y a f f e c t e d b y t h e

p o l i c y c h a n g e ) . S u c h i n f o r m a t i o n i s o f t e n m o r e u s e f u l t h a n t h e t o t a l w e l f a r e c h a n g e o b t a i n e d

b y a g g r e g a t i n g t h e d i f f e r e n t i n d i v i d u a l w e l f a r e c h a n g e s .

T h e e x p r e s s i o n i n p e r c e n t a g e t e r m s a l s o s h o w s d i r e c t l y h o w t h e E V a n d t h e C V a r e

r e l a t e d t o t h e n u m e r o u s p r i c e a n d q u a n t i t y i n d i c e s t h a t h a v e b e e n p r o p o s e d a s m e a s u r e s o f

l i v i n g s t a n d a r d s o r c o s t - o f - l i v i n g . I n d e e d f r o m t h e d e fi n i t i o n o f E V w e h a v e :

§ X = fl fl fl l q = Q A - 1 = . ' . " _ ' x _ l _ - l ( 2 . 7 . 1 0 )
m m m P M



w h e r e Q I 5 3 % = E Y E — m i s b y d e fi n i t i o n t h e A l l e n q u a n t i t y i n d e x , w h i c h i s

Im ' m
= i s t h e

u ( p , q , m ’ ) E V + m
a p r e f e r e n c e - b a s e d m e a s u r e o f l i v i n g s t a n d a r d ; a n d P M I  

M c K e n z i e - P e a r c e p r i c e i n d e x w h i c h i s a p r e f e r e n c e - b a s e d m e a s u r e o f c o s t o f l i v i n g . T h e

d i f f e r e n c e b e t w e e n t h e A l l e n ’ s q u a n t i t y i n d e x a n d t h e M c K e n z i e - P e a r c e p r i c e i n d e x i s t h a t t h e

f o r m e r i s o b t a i n e d t h r o u g h a n o r m a l i z a t i o n o f E V b y m . I t t a k e s i n t o a c c o u n t c h a n g e s i n b o t h

p r i c e s a n d e x p e n d i t u r e ( m a k i n g i t a t r u e i n d i c a t o r o f " r e a l i n c o m e " ) . T h e l a t t e r o n t h e o t h e r

h a n d i s o b t a i n e d t h r o u g h a n o r m a l i z a t i o n o f E V b y m ' . I t a d j u s t s t h e e x p e n d i t u r e c h a n g e t o

t a k e i n t o a c c o u n t o f o n l y c h a n g e s i n p r i c e s ( m a k i n g i t a t r u e i n d i c a t o r o f c o s t - o f - l i v i n g ) . 7 8

M c k e n z i e a n d P e a r c e ( 1 9 7 6 ) p r o p o s e d t h e i r c o s t - o f - l i v i n g i n d e x a r g u i n g t h a t i t i s t h e

o n e t h a t t h e A l l e n q u a n t i t y i n d e x s h o u l d b e p a i r e d w i t h , i n s t e a d o f t h e c o m m o n l y u s e d K o n i i s

c o s t - o f - l i v i n g i n d e x . T h e K o n i i s c o s t - o f - l i v i n g i n d e x c a n b e d e r i v e d f r o m t h e C V b y u s i n g t h e

f a c t t h a t :

2 ‘ } . 4 4 : 1 2 : 1 2 = 1 - _ ’ " _ , x p , ( 2 . 7 . 1 1 )
m m m

 w h e r e P K I " ( q ; n p , m ) = m ’ ; n C V i s b y d e fi n i t i o n t h e K o n i ' l s c o s t - o f - l i v i n g i n d e x .

T h e p a i r i n g ( P M , Q 4 ) s a t i s fi e s t w o e s s e n t i a l p r o p e r t i e s t h o u g h t t o b e n e c e s s a r y f o r a n y

g o o d a n d e c o n o m i c a l l y m e a n i n g f u l p a i r o f q u a n t i t y / p r i c e i n d e x n u m b e r s ( M a c K e n z i e ; 1 9 8 3 ,

c h a p t e r 7 ) :

 

7 ’ I n c o n t r a s t , t h e e a s i l y c o n s t r u c t e d a n d c o m m o n l y u s e d l i v i n g s t a n d a r d a n d c o s t - o f - l i v i n g
i n d i c a t o r s s u c h a s " r e a l i n c o m e " , s t a t i s t i c a l l y c o n s t r u c t e d q u a n t i t y a n d p r i c e i n d i c e s ( b a s e d o n t h e
L a s p e y r e s o r P a a s c h e f o r m u l a , o r s i m p l y o n c o m m o d i t i e s s h a r e s w e i g h t e d p r i c e a v e r a g e s ) a r e n o t g o o d
e c o n o m i c m e a s u r e s o f l i v i n g s t a n d a r d s a n d c o s t - o f - l i v i n g . T h i s i s b e c a u s e t h e s e e a s i l y c o n s t r u c t e d
i n d i c e s b y n o t i n c o r p o r a t i n g s u b s t i t u t i o n a n d i n c o m e e f f e c t s d o n o t t a k e i n t o a c c o u n t i n d i v i d u a l
p r e f e r e n c e s . I t i s o n l y w h e n t h e s u b s t i t u t i o n e f f e c t i s z e r o t h a t t h e L a s p e y r e s a n d P a a s c h e q u a n t i t y a n d
p r i c e i n d i c e s a r e e q u a l t o t h e t r u e l i v i n g s t a n d a r d a n d c o s t - o f - l i v i n g i n d i c e s r e s p e c t i v e l y . Z e r o
s u b s t i t u t i o n e f f e c t o c c u r s o n l y w i t h a l i n e a r c o s t f u n c t i o n w h i c h i s g e n e r a t e d b y a L e o n t i e f u t i l i t y
f u n c t i o n a l f o r m ( r i g h t - a n g l e i n d i f f e r e n c e c u r v e s ) .
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( i ) T h e t r a n s i t i v i t y c r i t e r i o n : F o r g i v e n m ’ , Q i s a m o n o t o n i c , i n c r e a s i n g f u n c t i o n o f

V ( q , m ’ ) a n d P M i s a m o n o t o n i c , d e c r e a s i n g f u n c t i o n o f V ( q , m ’ ) . T h a t i s , t h e

q u a n t i t y i n d e x m e a s u r i n g t h e " r e a l i n c o m e " s h o u l d b e d i r e c t l y r e l a t e d t o t h e l e v e l o f

w e l f a r e a n d t h e p r i c e i n d e x m e a s u r i n g t h e c o s t - o f - l i v i n g s h o u l d b e i n v e r s e l y r e l a t e d t o

t h e l e v e l o f w e l f a r e .

( i i ) T h e w e a k f a c t o r r e v e r s a l c r i t e r i o n :

Q 4 4 ) ” _ — _ 1 ; ? ( 2 . 7 . 1 2 )

T h e c r i t e r i o n r e q u i r e s t h a t t h e p r o d u c t o f t h e q u a n t i t y a n d p r i c e i n d i c e s b e e q u a l t o t h e

r a t i o o f t h e e x p e n d i t u r e s . T h i s i s f o r c o n s i s t e n c y .

O n t h e o t h e r h a n d , M c K e n z i e ( 1 9 8 3 ) s h o w s t h a t t h e p a i r i n g ( P K , Q A ) w o u l d s a t i s f y

e i t h e r c r i t e r i o n i f a n d o n l y i f p r e f e r e n c e s a r e h o m o t h e t i c ; t h a t i s , i f a n d o n l y i f

fl ( P + q t m ' ) X fl ( q . p , M ) = m e ’
( 2 . 7 . 1 3 )

B u t s u c h a c o n d i t i o n i s u n n e c e s s a r i l y r e s t r i c t i v e .

M o r e o v e r , t h e f a c t t h a t t h e K o n i i s P r i c e i n d e x i s b a s e d o n t h e c o m p e n s a t i n g v a r i a t i o n

w h i c h u s e s t h e a f t e r - c h a n g e p r i c e s a s a b a s i s f o r v a l u i n g t h e w e l f a r e c h a n g e , m a k e s i t m o r e

d i f fi c u l t t o c o m p a r e m o r e t h a n t w o a l t e r n a t i v e s . M c K e n z i e a l s o r e v i e w e d s e v e r a l o t h e r

q u a n t i t y a n d p r i c e i n d i c e s t h a t h a v e b e e n p r o p o s e d . N o n e o f t h e m h a d t h e d e s i r e d p r o p e r t i e s .

F i n a l l y , t o c o n c l u d e t h i s s e c t i o n o n i n d e x n u m b e r s , w e n o t e t h a t t h e y a r e o f t e n

m i s l e a d i n g l y d i s c u s s e d i n t h e a p p l i e d b e n e fi t / c o s t a n a l y s i s l i t e r a t u r e a s i f t h e y c o n s t i t u t e a n

a p p r o a c h t o m e a s u r i n g e c o n o m i c w e l f a r e d i f f e r e n t f r o m t h e o n e b a s e d o n t h e m o n e y - m e t r i c o r

c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a l . B u t i t s h o u l d b e c l e a r f r o m t h e a b o v e r e l a t i o n s h i p s , t h a t t h e E V ,

C V a n d i n d e x n u m b e r s a r e j u s t d i f f e r e n t s c a l i n g m e t h o d s o r w a y s o f p r e s e n t i n g t h e s a m e

q u a n t i fi a b l e i n f o r m a t i o n e m b o d i e d i n t h e c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a l .
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2 . 7 . 4 M e a s u r e s o f t h e s e n s i t i v i t y o f t h e c o n s u m e r ’ s w e l f a r e t o p r i c e - r i s k

I n s e c t i o n 2 . 5 w e h a v e f o l l o w e d K i m b a l l ( 1 9 9 0 ) a n d d i s t i n g u i s h e d t h e i m p l i c a t i o n s o f

t h e t w o r e l a t e d c o n c e p t s o f r i s k a v e r s i o n ( " d i s l i k e " o f u n c e r t a i n t y ) a n d p r u d e n c e o r p r e c a u t i o n

( " r e a c t i o n " t o u n c e r t a i n t y ) , b e c a u s e t h e fi r s t c o n c e p t r e l a t e t o t h e s e n s i t i v i t y o f e x - a n t e w e l f a r e

t o u n c e r t a i n t y a n d t h e s e c o n d o n e t o t h e s e n s i t i v i t y o f e x - a n t e o p t i m a l c h o i c e s t o u n c e r t a i n t y .

W e h a v e a l r e a d y a n a l y z e d t h e s e n s i t i v i t y o f e x - a n t e o p t i m a l c h o i c e s t o u n c e r t a i n t y i n t h a t

s e c t i o n a n d i d e n t i fi e d a n d s e p a r a t e d t h e c o n s u m e r ’ s p r e c a u t i o n a r y r e s p o n s e t o u n c e r t a i n t y

f r o m u s u a l t a s t e s u b s t i t u t i o n a n d i n c o m e e f f e c t s . I n t h i s s e c t i o n w e c o m p l e t e o u r a n a l y s i s o f

c o n s u m e r ’ s b e h a v i o r u n d e r u n c e r t a i n t y b y a n a l y z i n g a n d fi n d i n g m e a s u r e s o f t h e s e n s i t i v i t y o f

t h e c o n s u m e r ’ s w e l f a r e t o p r i c e u n c e r t a i n t y .

D e fi n i n g t h e r i s k p r e m i u m i n t h e m a n y - c o m m o d i t y c a s e a n d fi n d i n g e c o n o m i c a l l y

m e a n i n g f u l m e a s u r e s o f r i s k a v e r s i o n h a v i n g t h e d e s i r e d p r o p e r t i e s a n a l o g o u s t o t h e o n e -

n / / ( X )

c o m m o d i t y A r r o w - P r a t t m e a s u r e o f r i s k a v e r s i o n : r ( x ) I - / ( ) , w h e r e u ( x ) i s t h e u t i l i t y o f
u x
 

m o n e y i n c o m e o r w e a l t h x , i s n o t a n o b v i o u s t a s k . T h i s i s e s p e c i a l l y t r u e i n a n o n - e x p e c t e d

u t i l i t y f r a m e w o r k . W i t h i n t h e e x p e c t e d u t i l i t y f r a m e w o r k , m a n y - c o m m o d i t i e s g e n e r a l i z a t i o n s

o f t h e A r r o w - P r a t t m e a s u r e o f r i s k a v e r s i o n h a v e b e e n p r o p o s e d b y K h i l s t r o m a n d M i r m a n

( 1 9 7 4 ) , D u n c a n ( 1 9 7 7 ) , a n d K e r n i ( 1 9 7 9 ) . T h e K h i l s t r o m a n d M i r m a n m e a s u r e i s a s c a l a r

b a s e d o n t h e d i r e c t u t i l i t y w h i l e D u n c a n a n d K e r n i ’ s m e a s u r e s a r e m a t r i x m e a s u r e s b a s e d

r e s p e c t i v e l y o n t h e d i r e c t u t i l i t y a n d t h e i n d i r e c t u t i l i t y . T h e y a l l j u s t i f y t h e i r p r o p o s e d

m e a s u r e s o f r i s k a v e r s i o n b y r e l a t i n g t h e m t o s o m e m e a s u r e o f r i s k p r e m i u m . A v e c t o r o f

r i s k p r e m i u m , o n e f o r e a c h c o m m o d i t y , f o r K h i l s t r o m a n d M i r m a n , a n d D u n c a n ; a n d a s c a l a r

m e a s u r e b a s e d o n t h e e x p e n d i t u r e f u n c t i o n f o r K e r n i .

S i n c e r i s k a v e r s i o n t o p r i c e u n c e r t a i n t y i s a b o u t t h e s e n s i t i v i t y o f t h e c o n s u m e r ’ s

w e l f a r e t o p r i c e - r i s k , m e a s u r e s o f i t a n d o f t h e i m p l i e d r i s k p r e m i u m m e a s u r i n g t h e
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" e q u i v a l e n t " c h a n g e i n w e l f a r e c a n b e b a s e d o n a s c a l a r m e a s u r e o f h o w c h a n g e s i n t h e

i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l f o l l o w i n g c h a n g e s i n r a n d o m p r i c e s a r e r e l a t e d t o t h e v a r i a b i l i t y o f

p r i c e s . B u t , s u c h m e a s u r e s a l t h o u g h p e r f e c t l y a d e q u a t e f o r t h e o r e t i c a l p u r p o s e s , w i l l n o t b e

o p e r a t i o n a l b e c a u s e t h e i r u n i t s w i l l b e i n u t i l i t y t e r m s . H e n c e , g i v e n t h e o n e t o o n e

c o r r e s p o n d e n c e b e t w e e n c h a n g e s i n t h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l a n d c h a n g e s i n t h e i n d i r e c t

c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a l a s s h o w n b y ( 2 . 7 . 7 ) , i t i s p r e f e r a b l e t o b a s e t h e m e a s u r e s o f r i s k

a v e r s i o n a n d r i s k p r e m i u m o n a s c a l a r m e a s u r e o f h o w c h a n g e s i n t h e i n d i r e c t c o m p e n s a t i o n

f u n c t i o n a l , f o l l o w i n g c h a n g e s i n r a n d o m p r i c e s , a r e r e l a t e d t o t h e v a r i a b i l i t y o f p r i c e s . S u c h

a s c a l a r m e a s u r e a l l o w s t h e m e a s u r e m e n t o f t h e r i s k p r e m i u m i n m o n e t a r y u n i t s . W e w i l l

d e r i v e fi r s t t h e s c a l a r m e a s u r e o f t h e r i s k p r e m i u m , a n d d e r i v e f r o m i t a m e a s u r e o f r i s k

a v e r s i o n .

2 . 7 . 4 . 1 M e a s u r e s o f r i s k p r e m i a

A s i n t h e c a s e o f t h e m e a s u r e m e n t o f t o t a l w e l f a r e c h a n g e , t w o m e a s u r e s o f r i s k

p r e m i u m c a n b e o b t a i n e d d e p e n d i n g o n t h e c h o i c e o f t h e b a s e p r i c e u s e d t o e v a l u a t e t h e

c h a n g e i n t h e i n d i r e c t c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a l . I f t h e b e f o r e - c h a n g e p r i c e v e c t o r i s u s e d a s

b a s e p r i c e w e g e t a n u n c e r t a i n t y a n a l o g u e o f t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n w h i c h c o r r e s p o n d s t o

w h a t K i m b a l l ( 1 9 9 0 ) a n d P o p e a n d C h a v a s ( 1 9 8 5 ) c a l l t h e e q u i v a l e n t r i s k p r e m i u m a n d t o

w h a t P r a t t ( 1 9 6 4 ) c a l l e d t h e a s k i n g p r i c e o f r i s k . O n t h e o t h e r h a n d , i f t h e a f t e r - c h a n g e p r i c e

v e c t o r i s u s e d a s b a s e p r i c e w e g e t a n u n c e r t a i n t y a n a l o g u e o f t h e c o m p e n s a t i n g v a r i a t i o n

w h i c h c o r r e s p o n d s t o w h a t K i m b a l l ( 1 9 9 0 ) a n d P o p e a n d C h a v a s ( 1 9 8 5 ) c a l l t h e c o m p e n s a t i n g

r i s k p r e m i u m a n d t o w h a t P r a t t ( 1 9 6 4 ) c a l l e d t h e b i d p r i c e o f r i s k . S i n c e t h e d e r i v a t i o n s i n t h e
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t w o c a s e s a r e i d e n t i c a l , w e w i l l f o c u s o n t h e e q u i v a l e n t r i s k p r e m i u m t h a t w e s i m p l y c a l l t h e

r i s k p r e m i u m . 7 9

F o l l o w i n g t h e s a m e r e a s o n i n g a s i n s e c t i o n 2 . 5 , u n d e r t h e m e t r i c I I I I 2 a s c a l a r

m e a s u r e o f h o w c h a n g e s i n t h e i n d i r e c t c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a l , w h e n t h e r a n d o m p r i c e

v e c t o r c h a n g e s f r o m p t o q , i s r e l a t e d t o t h e v a r i a b i l i t y o f p r i c e s i s p r o v i d e d b y t h e s c a l a r

p r o d u c t o f t h e d e v i a t i o n o f t h e m a r g i n a l c h a n g e i n t h e i n d i r e c t c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a l f r o m

i t s e x p e c t e d v a l u e a n d t h e d e v i a t i o n o f t h e v e c t o r o f p r i c e s f r o m i t s e x p e c t e d v a l u e . T h a t i s

b y :

s ( D p u ( p , q , m ' ) ~ E D p u ( P , q 1 m ' ) 1 P ' E P )

a u ( p . q . m ) - 6 u ( p . q . m ' ) -
§ ‘ — — —a n . E T ’ P " 5 " " ( 2 . 1 . 1 4 )
= Z : c o v l a r r o g a n t ) + 9 1 ]
i - l p i

B u t , g i v e n t h e q u a n t i t y i n v o l v e d i n t h e p r o d u c t s c a l a r , t h i s s c a l a r i s i n t e r m s o f t h e s a m e

m o n e t a r y u n i t a s t h e i n d i r e c t c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a l . H e n c e , i t c a n b e u s e d a s t h e m e a s u r e

o f t h e r i s k p r e m i u m . H o w e v e r , b e c a u s e o f C o r o l l a r y 2 . 7 . 1 b e l o w , w e w i l l d e fi n e t h e t o t a l

r i s k p r e m i u m , c o r r e s p o n d i n g t o a p r i c e / e x p e n d i t u r e c h a n g e f r o m ( p , m ) t o ( q , m ’ ) a s

R ( p , q , m , m ’ ) I - R ( p , q , m , m ' ) . T h e n e g a t i v e s i g n i s t o m a k e i t s i n t e r p r e t a t i o n c o n f o r m t o

t h e c o n v e n t i o n t h a t i n t e r p r e t s i t a s t h e p o s i t i v e a m o u n t t h a t t h e c o n s u m e r i s w i l l i n g t o p a y t o

a v o i d f a c i n g u n c e r t a i n t y , i n s t e a d o f w h a t i s l o s t u n d e r u n c e r t a i n t y . M o r e o v e r , b y u s i n g t h e

i n t e g r a b i l i t y e q u a t i o n s i n ( 2 . 7 . 5 ) , w e c a n e x p r e s s e d t h e t o t a l r i s k t o t a l p r e m i u m i n t e r m o f t h e

o b s e r v a b l e M a r s h a l l i a n d e m a n d s . T h a t i s ,

 

7 9 M o r e o v e r , g i v e n t h e f a c t t h a t t h e r i s k p r e m i u m i s i n t u i t i v e l y p e r c e i v e d a s a m o n e t a r y m e a s u r e o f
" w i l l i n g n e s s t o p a y " f o r n o t h a v i n g t o d e a l w i t h u n c e r t a i n t y , a n a t u r a l c h o i c e f o r i t s o p e r a t i o n a l
m e a s u r e i s t o b a s e i t o n t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n w h i c h , i t s e l f , i s a n o p e r a t i o n a l m o n e t a r y m e a s u r e o f
" w i l l i n g n e s s t o p a y " , e q u i v a l e n t t o t h e c h a n g e i n w e l f a r e r e s u l t i n g f r o m a p r i c e / i n c o m e c h a n g e .
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R - = — R ( 1 ) + < 1 + m . m ' ) = - Z C O V I X , ( 1 ) . 1 1 ( 9 4 m e . 1 ) . ] = - t r C O V I X ( 1 ) . u ( l ) . q . m ' ) ) , p ] 0 - 7 - 1 5 )
i - ]

T h e i n d i v i d u a l o r d i r e c t i o n a l r i s k p r e m i u m s a t t a c h e d r e s p e c t i v e l y t o e a c h c o m m o d i t y

c a n a l s o b e d e fi n e d a s :

R , a R i ( p . q . m , m ' ) a - c o v [ x , . ( p , u ( p , q , m ' ) ) , p i ]

T h u s , R = 1 2 1 R 1 -
i - l

T h e n e x t r e s u l t , w h i c h f o l l o w s f r o m t h e m o n o t o n i c i t y o f t h e H i c k s i a n d e m a n d , t e l l s u s

t h a t t h e t o t a l r i s k p r e m i u m i s a l w a y s n o n - n e g a t i v e . T h a t i s , a c o n s u m e r w h o s e p r e f e r e n c e

s a t i s fi e s a x i o m s A l - A 6 i s a l w a y s w i l l i n g t o p a y a p o s i t i v e r i s k p r e m i u m t o a v o i d h a v i n g t o

f a c e t h e u n c e r t a i n t y i n v o l v e d i n a n y p r i c e c h a n g e ( r e g a r d l e s s o f t h e d i r e c t i o n o f t h e p r i c e

c h a n g e ) . I n o t h e r w o r d s , u n c e r t a i n t y c a n o n l y r e d u c e w e l f a r e .

C o r o l l a r y 2 . 7 . 1

R a - t r c o v { x u ) . u ( p . q . m ' ) ) . 1 ) ] 2 0 _

2 . 7 . 4 . 2 D i s e n t a n g l e m e n t o f t h e r i s k p r e m i m n f r o m t h e t o t a l w e l f a r e c h a n g e

W e c a n u s e t h e s a m e p r o c e d u r e a s t h e o n e u s e d i n t h e d i s e n t a n g l e m e n t o f t h e

p r e c a u t i o n a r y r i s k e f f e c t s i n t h e c o m p a r a t i v e s t a t i c s e q u a t i o n s t o d e c o m p o s e t h e e q u i v a l e n t

v a r i a t i o n c o r r e s p o n d i n g t o a p r i c e / e x p e n d i t u r e c h a n g e f r o m ( p , m ) t o ( q , m ' ) i n t o i t s t w o

c o m p o n e n t s : o n e b e i n g t h e t o t a l r i s k p r e m i u m m e a s u r i n g t h e s e n s i t i v i t y o f w e l f a r e t o p r i c e -

r i s k , a n d t h e o t h e r b e i n g t h e n o n r i s k p a r t o f t h e w e l f a r e c h a n g e ( n o t e d T ) w h i c h o b t a i n s w h e n

t h e c o n s u m e r ’ s w e l f a r e i s n o t a f f e c t e d b y u n c e r t a i n t y .

F r o m t h e d e fi n i t i o n s o f t h e i n d i r e c t c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a l u a n d o f t h e e x p e n d i t u r e

f u n c t i o n a l E w e h a v e :



u ( l ) + q . m ' ) E E ( l ) . V ( q . m ' ) ) = ( h ( 1 ) . V ( q . r n ' ) ) . 1 ) )
( 2 . 7 . 1 6 )

= ( X ( p . u ( p . q . m ' ) ) . 1 ) )

= t r c o v { x ( p . u ( 1 ) . q + M ’ ) ) . 1 ) ] + E x ( 1 ) . u ( p . q . m ’ ) ) ' E 1 )

T h u s ,

E V = t r c o v { x ( p . u ( 1 ) . q . m ’ ) ) . p l + E x ( 1 ) . u ( p . q . m ’ ) ) ° E 1 ) - m ( 2 7 1 7 )

= - R + T

2 . 7 . 4 . 3 R i s k p r e m i u m a n d c o s t - o f - r i s k i n d i c e s

T h e t o t a l r i s k p r e m i u m R c a n b e n o r m a l i z e d a n d m a d e u n i t f r e e b y d i v i d i n g i t b y t h e

b a s e i n c o m e l e v e l m s o t h a t i t i s i n t e r p r e t e d a s p e r c e n t a g e o f i n c o m e . I n f a c t , t h e n o r m a l i z e d

v a l u e o f t h e t o t a l r i s k p r e m i u m i s n o t h i n g e l s e t h a n t h e r i s k c o m p o n e n t i n t h e A l l e n l i v i n g

s t a n d a r d i n d e x Q A . H e n c e , t h e n o r m a l i z e d t o t a l r i s k p r e m i u m c a n b e d e fi n e d t o b e t h e r i s k

p r e m i u m i n d e x Q A ’ . T h a t i s :

Q ; 5 = - i t r c o l e ( p . u ( p . q . m ' ) ) . p ] ( 2 . 7 . 1 8 )
m m

S i m i l a r l y , t h e r i s k c o m p o n e n t i n t h e M a c k e n z i e - P e a r c e c o s t - o f - l i v i n g i n d e x , P M c a n b e

d e fi n e d a s t h e c o s t - o f - r i s k i n d e x 1 ) ; , T h a t i s :

P . ' _ m ' X t r c o l e u ) . u ( p . q . m ’ ) ) . 1 ) ] = R x p M ( 2 . 7 . 1 9 )
— - u ( l ) . q . r n ' ) E X ( 1 ) . u ( 1 ) . q . m ' ) ) ' E l ) ( T + m )

T h e r i s k p r e m i u m i n d e x m e a s u r e s i n r e l a t i v e t e r m s h o w m u c h i n t h e c h a n g e i n l i v i n g

s t a n d a r d i s d u e t o r i s k a v e r s i o n , w h i l e t h e c o s t - o f - r i s k i n d e x m e a s u r e s i n r e l a t i v e t e r m s h o w
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m u c h i n t h e c h a n g e i n t h e c o s t o f l i v i n g i s d u e t o r i s k a v e r s i o n . I t i s s t r a i g h t f o r w a r d t o c h e c k

t h a t Q ; a n d P , § . a r e n o n - n e g a t i v e a n d b o u n d e d a b o v e r e s p e c t i v e l y b y Q 1 a n d P M . 8 "

F o r c o m p l e t e n e s s , w e h a v e t h e n o n r i s k c o m p o n e n t s i n t h e A l l e n l i v i n g s t a n d a r d i n d e x

a n d M a c k e n z i e - P e a r c e c o s t - o f - l i v i n g i n d e x r e s p e c t i v e l y :

Q ; a . 3 + 1 = _ ’ : _ 1 E x ( p , u ( p , q , m ’ ) ) - E p ( 2 . 7 . 2 0 )

1 ) ; , s m ' = m ' , ( 2 . 7 . 2 1 )
T + m E X ( 1 ) . u ( 1 ) . q . m ) ) ' E 1 )

W e n o t e t h a t Q = Q ; - Q A ' , P M = P } , + P , ' , , a n d t h a t b o t h p a i r s ( P , ' , , Q , . ’ ) a n d ( P t h j ) s a t i s f y

t h e t r a n s i t i v i t y c r i t e r i o n , w h i l e o n l y t h e p a i r ( P M , Q A ' ) s a t i s f y t h e w e a k f a c t o r r e v e r s a l

c r i t e r i o n . T h e f a c t t h a t t h e p a i r ( P g , Q A ’ ) d o e s n o t s a t i s f y ( 2 . 7 . 1 2 ) i s j u s t n a t u r a l s i n c e w e

w a n t t h e r i s k i n d i c e s t o b e z e r o i f t h e r e i s n o u n c e r t a i n t y .

2 . 7 . 4 . 3 A m a t r i x m e a s u r e o f r i s k a v e r s i o n

F i n a l l y , t h e m a t r i x

R " E R " ( 1 ) . q . m . m ' ) 2 7 2 6 0 1 1 1 4 1 ) . u ( p . q . M ' ) ) . p ]1
( 2 . 7 . 2 2 )

= - fi ( c o v [ x , ( | ) . u ( P 1 q 1 m ' » 1 P , - ] ) I S i S n
l s t n

c a n b e d e fi n e d a s a m a t r i x m e a s u r e o f r i s k a v e r s i o n . T h e n , b y d e fi n i t i o n , a c o n s u m e r w i l l b e

s a i d t o b e l o c a l l y r i s k a v e r s e a t a p o i n t ( p , q , m , m ’ ) i f a n d o n l y i f R " ( p , q , m , m ' ) i s a

 

' 0 S i n c e t h e r i s k p r e m i u m a n d t h e r i s k p r e m i u m i n d e x e n t a i l a l o s s i n w e l f a r e b u t a r e r e p o r t e d a s
p o s i t i v e v a l u e ( s o a s t o c o n f o r m t o t h e c o n v e n t i o n a l i n t e r p r e t a t i o n ) , t h e y s h o u l d a l w a y s b e s u b t r a c t e d
f r o m t h e r e s p e c t i v e n o n r i s k c o m p o n e n t s i n o r d e r t o g e t t h e E V w h i c h m e a s u r e s t h e ( t o t a l ) w e l f a r e
c h a n g e i n m o n e t a r y u n i t s , a n d t h e ( t o t a l ) l i v i n g s t a n d a r d i n d e x r e s p e c t i v e l y . I n c o n t r a s t , s i n c e i t i s a n
i n d e x o f c o s t , t h e c o s t - o f - r i s k i n d e x m u s t a l w a y s b e a d d e d t o t h e n o n - r i s k c o m p o n e n t i n o r d e r t o g e t t h e
( t o t a l ) c o s t - o f - l i v i n g i n d e x .
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p o s i t i v e s e m i - d e fi n i t e m a t r i x . H e o r s h e i s g l o b a l l y r i s k a v e r s e i f a n d o n l y R " ( p , q , m , m ’ )

i s p o s i t i v e s e m i - d e f m i t e a t a l l p o i n t s ( p , q , m , m ’ ) .

W i t h t h i s d e fi n i t i o n o f r i s k a v e r s i o n , i t i s s t r a i g h t f o r w a r d t o s e e t h a t r i s k a v e r s i o n

i m p l i e s a p o s i t i v e t o t a l r i s k p r e m i u m . B u t , t h e i m p l i c a t i o n d o e s n o t r u n t h e o t h e r w a y . A l s o ,

b e c a u s e t h e o f f - d i a g o n a l t e r m s o f R ‘ m a y b e d i f f e r e n t f r o m z e r o , z e r o r i s k p r e m i u m d o e s n o t

m e a n t h a t t h e c o n s u m e r i s i n d i f f e r e n t t o u n c e r t a i n t y . I n d i f f e r e n c e t o u n c e r t a i n t y s h o u l d b e

m e a s u r e d a s w h e n a l l t h e e l e m e n t s o f R ‘ a r e i d e n t i c a l l y z e r o s .

B e c a u s e o f R o y ’ s i d e n t i t y , t h e m a t r i x R ‘ i s c l o s e l y r e l a t e d t o K e r n i ’ s m a t r i x m e a s u r e

o f r i s k a v e r s i o n , w h i c h i s b a s e d o n t h e fi r s t a n d s e c o n d d e r i v a t i v e s o f t h e v o n N e u m a n n -

M o r g e n s t e m i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n ( d e fi n e d i n t h e o u t c o m e s p a c e ) .

A l o n g t h e s a m e l i n e s o n e c a n c o m p a r e t h e r e l a t i v e r i s k a v e r n e s s b e t w e e n t w o

c o n s u m e r s b y u s i n g t h e d i f f e r e n c e s o f t h e i r m a t r i x m e a s u r e s o f r i s k a v e r s i o n . W e w o u l d

d e fi n e a c o n s u m e r I w i t h m a t r i x o f r i s k a v e r s i o n R , ‘ t o b e m o r e r i s k a v e r s e t h a n a c o n s u m e r

2 w i t h m a t r i x o f r i s k a v e r s i o n R z " i f a n d o n l y i f t h e m a t r i x ( R f - R , ‘ ) i s p o s i t i v e s e m i - d e fi n i t e .

I t i s s t r a i g h t f o r w a r d t h e n t o s e e t h a t t h e m o r e r i s k a v e r s e c o n s u m e r i s w i l l i n g t o p a y a h i g h e r

t o t a l r i s k p r e m i u m f o r t h e s a m e c h a n g e i n p r i c e .

2 . 8 C o n c l u s i o n

I n c o n c l u s i o n , w e w i l l v e r y b r i e fl y s u m m a r i z e t h e r e s u l t s d e r i v e d i n t h i s c h a p t e r , a n d

i n d i c a t e n a t u r a l e x t e n s i o n s o f t h e a n a l y s i s i n t h i s s t a t i c f r a m e w o r k .

W e h a v e s t a r t e d w i t h a g e n e r a l m o d e l o f d e c i s i o n m a k i n g u n d e r u n c e r t a i n t y w h i c h i s

b a s e d o n S a v a g e ’ s ( 1 9 5 4 ) c o n c e p t u a l f r a m e w o r k , a n d w h i c h j u s t i fi e d o u r c h o i c e o f t h e

c o n s u m e r ’ s c h o i c e s p a c e . F u n c t i o n a l a n a l y s i s m e t h o d s t h e n e n a b l e d u s t o e x t e n d a l l t h e

r e s u l t s o f s t a t i c d e t e r m i n i s t i c d e m a n d t h e o r y t o t h e c a s e o f u n c e r t a i n t y . I n p a r t i c u l a r , w e
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d e r i v e d a g e n e r a l c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s t h a t g e n e r a l i z e s t h e f a m i l i a r d e c o m p o s i t i o n o f t h e

e f f e c t s o f a p r i c e c h a n g e i n t o a s u b s t i t u t i o n a n d a n i n c o m e e f f e c t s . M o r e o v e r , t h e

p r e c a u t i o n a r y r i s k s u b s t i t u t i o n a n d r i s k a v e r s i o n e f f e c t s w e r e d i s e n t a n g l e d f r o m t h e n o n r i s k

t a s t e s u b s t i t u t i o n a n d p u r e i n c o m e e f f e c t s w h i c h o b t a i n w h e n t h e c o n s u m e r ’ s b e h a v i o r i s n o t

a f f e c t e d b y u n c e r t a i n t y . A l l t h e c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s d e r i v e d a b o v e m a k e r e f e r e n c e o n l y

t o o b s e r v a b l e d e m a n d d a t a . N o r e f e r e n c e t o e i t h e r t h e o r i g i n a l p r i m i t i v e c o n c e p t o f

p r q ’ e r e n c e o r t o t h e d e r i v e d b u t u n o b s e r v a b l e c o n c e p t o f u t i l i t y i s m a d e . T h u s t h e e m p i r i c a l

v a l i d i t y o f t h e c o m p a r a t i v e s t a t i c s s t a t e m e n t s c a n b e t e s t e d . M o r e o v e r , n u m e r i c a l e l a s t i c i t y

m e a s u r e s c o r r e s p o n d i n g t o t h e t o t a l , p r e c a u t i o n a r y r i s k , a n d n o n r i s k e f f e c t s r e s u l t i n g f r o m a n

e x p e c t e d c h a n g e i n p r i c e s w e r e d e r i v e d . W e h a v e a l s o d e r i v e d m o n e t a r y m e a s u r e s o f w e l f a r e

c h a n g e s u n d e r u n c e r t a i n t y a s w e l l a s m o n e t a r y m e a s u r e s o f r i s k p r e m i u m a n d c o s t o f r i s k .

A l l t h e s e e l a s t i c i t i e s a n d m e a s u r e s o f w e l f a r e c h a n g e , r i s k p r e m i u m , a n d c o s t o f r i s k c a n b e

c a l c u l a t e d f r o m o b s e r v a b l e d e m a n d d a t a . I n c h a p t e r 5 w e s h o w h o w t h e y c a n b e e s t i m a t e d

u s i n g e x i s t i n g e c o n o m e t r i c m e t h o d s . W e a l s o o u t l i n e i n c h a p t e r 4 h o w a l l t h e r e s u l t s d e r i v e d

i n t h i s c h a p t e r a r e e x t e n d e d t o i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s .

E x t e n s i o n o f t h e a n a l y s i s i n t h i s c h a p t e r t o t h e c a s e o f r a n d o m i n c o m e s t r e a m , p r o fi t

m a x i m i z a t i o n , a n d j o i n t d e t e r m i n a t i o n o f c o n s u m p t i o n a n d p r o d u c t i o n i s n o t d i f fi c u l t a n d i s

a l r e a d y a p p a r e n t f r o m t h e f u n c t i o n a l a n a l y s i s s e t t i n g . A n o t h e r e x t e n s i o n o f t h e a n a l y s i s i n t h i s

c h a p t e r i s m a d e b y n o t i n g t h a t b y a s i m p l e c h a n g e o f d o m a i n s o f d e fi n i t i o n f o r t h e d i f f e r e n t

f u n c t i o n a l s w e h a v e d e r i v e d , w e c a n m o v e f r o m a n a n a l y s i s u s i n g r a n d o m p r i c e s a s a r g u m e n t s

o f t h e f u n c t i o n a l s , t o a n a n a l y s i s u s i n g t h e i r p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n a s a r g u m e n t s o f t h e

f u n c t i o n a l s . M a c h i n a ’ s ( 1 9 8 3 ) p r e f e r e n c e f u n c t i o n a l c a n t h u s b e d e r i v e d . O n e k e y l i n k

b e t w e e n t h e t w o a p p r o a c h e s i s t h e b u d g e t c o n s t r a i n t :

( 1 1 . x ) - I a p ( w ) x ( w ) d P ( w ) = E ( p ‘ x ) = m w h i c h d e p e n d s o n t h e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n : 1 )
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w h i c h i n t u r n i n d u c e s F ( p ) , t h e c u m u l a t i v e d i s t r i b u t i o n f u n c t i o n f o r t h e v e c t o r o f p r i c e s p .

H o w e v e r , w i t h i n o u r f r a m e w o r k o f s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y , t h e b e h a v i o r a l a n d p s y c h o l o g i c a l

i n t e r p r e t a t i o n s o f s t o c h a s t i c d o m i n a n c e c o n c e p t s w i l l b e d i f f e r e n t . I n a d d i t i o n , a s w e a r g u e i n

A p p e n d i x 4 , w o r k i n g w i t h c u m u l a t i v e d i s t r i b u t i o n f u n c t i o n s i n m u l t i v a r i a t e d e c i s i o n p r o b l e m s

i s m a t h e m a t i c a l l y c u m b e r s o m e a n d a t b e s t p r o b l e m a t i c f r o m a b e h a v i o r a l p e r s p e c t i v e . I n

c o n t r a s t , r e c o g n i z i n g t h a t t h e d e m a n d , i n d i r e c t u t i l i t y , e x p e n d i t u r e , a n d c o m p e n s a t i o n

f u n c t i o n a l s a r e a l l d e p e n d e n t o n t h e e x p e c t a t i o n o p e r a t o r E ( w h i c h w a s i d e n t i fi e d w i t h t h e

c o n s u m e r ’ s " e x p e c t a t i o n " p r o c e s s ) a n d t h e s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n 3 ’ w h i c h i n d u c e s

i t , w e c a n e a s i l y u s e f u n c t i o n a l a n a l y s i s m e t h o d s t o q u a n t i f y ( b o t h a n a l y t i c a l l y a n d

e m p i r i c a l l y ) t h e i m p a c t o n b e h a v i o r a n d w e l f a r e o f " c h a n g e s " i n " e x p e c t a t i o n s " a n d

" b e l i e f s " . 8 | T h e s e " e x p e c t a t i o n s " a n d " b e l i e f s " i s s u e s w i l l b e d e a l t i n o u r f u t u r e w o r k .

I n t h e n e x t c h a p t e r a n d i n c h a p t e r 5 , w e c o n t i n u e t h e s t a t i c a n a l y s i s b y w o r k i n g i n

d e t a i l e x p l i c i t e x a m p l e s o f e x p e c t e d a n d " n o n - e x p e c t e d " u t i l i t y p r e f e r e n c e s t o i l l u s t r a t e t h e

a b s t r a c t t h e o r y i n t h i s c h a p t e r a n d s h o w h o w i t i s i m p l e m e n t e d i n p r a c t i c e . I n t h e e x a m p l e s i n

c h a p t e r 3 w e f o l l o w t h e p r i m a l a p p r o a c h b y s t a r t i n g w i t h d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l s t h a t a r e

m a x i m i z e d t o d e r i v e t h e a s s o c i a t e d d e m a n d , i n d i r e c t u t i l i t y , a n d e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l s , a n d

t h e e l a s t i c i t y a n d m e a s u r e s o f w e l f a r e c h a n g e f o r m u l a . I n c o n t r a s t , i n c h a p t e r 5 w e f o l l o w t h e

d u a l i t y a p p r o a c h b y s t a r t i n g w i t h t h e i n d i r e c t u t i l i t y o r e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l t o d e r i v e t h e

a s s o c i a t e d d e m a n d f u n c t i o n a l s a n d e l a s t i c i t y f o r m u l a . I t i s i n t h i s c h a p t e r w h e r e w e d e a l w i t h

s o m e o f t h e e c o n o m e t r i c i s s u e s i n v o l v e d i n t h e e s t i m a t i o n o f d e m a n d s y s t e m s t h a t a r e d e r i v e d

u n d e r u n c e r t a i n t y .

 

" T h e d e p e n d e n c e o f t h e d e r i v e d f u n c t i o n a l s o n E a n d S P w e r e n o t m a d e e x p l i c i t b e c a u s e w e w e r e
n o t i n t e r e s t e d ' i n t h a t d e p e n d e n c e 1 n t h i s c h a p t e r .
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C H A P T E R 3

E X A M P L E S O F U T I L I T Y F U N C T I O N A L S A N D T H E I M P L I E D R E S T R I C T I O N S O N

B E L I E F S , E X P E C T A T I O N S , B E H A V I O R , A N D W E L F A R E

3 . 1 I n t r o d u c t i o n

T h e s p e c i fi c a i m o f t h i s c h a p t e r i s t o w o r k i n d e t a i l t h r o u g h e x a m p l e s o f u t i l i t y a n d

e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l s a n d d e r i v e t h e i r a s s o c i a t e d M a r s h a l l i a n a n d H i c k s i a n d e m a n d

f u n c t i o n a l s a l o n g w i t h t h e p r e f e r e n c e p a r a m e t e r s ( d e m a n d e l a s t i c i t i e s , m e a s u r e s o f a t t i t u d e

t o w a r d r i s k a n d w e l f a r e c h a n g e s ) . I n f a c t , o n e e x a m p l e c o u l d h a v e b e e n s u f fi c i e n t t o

i l l u s t r a t e t h e a b s t r a c t t h e o r y o f c h a p t e r 2 . B u t , w e t h o u g h t t h a t w o r k i n g i n d e t a i l , s t e p b y

s t e p , t h r o u g h s e v e r a l e x a m p l e s a n d d e r i v i n g t h e n u m e r i c a l e l a s t i c i t i e s n e c e s s a r y f o r a p p l i e d

w o r k , m i g h t b e h e l p f u l f o r s o m e o n e n o t u s e d t o c a l c u l u s i n g e n e r a l n o r m e d l i n e a r s p a c e s .

I n c h a p t e r 2 w e d e r i v e d g e n e r a l c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s ( e q u i v a l e n t t o t h e

s y m m e t r y a n d n e g a t i v e s e m i - d e fi n i t e n e s s o f t h e S l u t s k y m a t r i x w h e n d e m a n d s a r e

d i f f e r e n t i a b l e ) w h i c h w e s a i d e x h a u s t e d a l l t h e i m p l i c a t i o n s o f t h e a s s u m p t i o n s o f m o n o t o n i c

a n d c o n v e x p r e f e r e n c e s . T h e a d d i t i o n a l r e s t r i c t i o n s o n p r e f e r e n c e e m b o d i e d i n t h e f o l l o w i n g

e x a m p l e s w i l l l e a d t o l e s s g e n e r a l c o m p a r a t i v e s t a t i c s c o n c l u s i o n s .

M o r e o v e r , t h e e x a m p l e s a r e n o t m e r e e x a m p l e s b e c a u s e t h e y g i v e i n s i g h t s i n t o s o m e

a s p e c t s o f c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y , a n d s u c h i n s i g h t s a r e n o t p e r c e p t i b l e f r o m t h e g e n e r a l

t h e o r y o f c h a p t e r 2 . T h e e x a m p l e s s h o w c l e a r l y t h e q u a l i t a t i v e d i f f e r e n c e s b e t w e e n c h o i c e

u n d e r u n c e r t a i n t y a n d u n d e r c e r t a i n t y . I n p a r t i c u l a r , t h r e e r e s u l t s s t a n d o u t f r o m t h e

e x a m p l e s : ( i ) F o r a c o n s u m e r m a x i m i z i n g a n e x p e c t e d u t i l i t y w i t h a m u l t i v a r i a t e V o n
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N e u m a n n - M o r g e n s t e m C o b b - D o u g l a s u t i l i t y t h a t i s h o m o g e n o u s o f d e g r e e o n e , u n d e r p r i c e

u n c e r t a i n t y a n d a b u d g e t c o n s t r a i n t , b o t h t h e i n d i r e c t u t i l i t y a n d d e m a n d s a r e i n d e p e n d e n t o f

t h e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n o f p r i c e s . T h i s a l s o i m p l i e s t h a t s o m e n o n l i n e a r f u n c t i o n o f t h e

r a n d o m p r i c e s m u s t b e i n d e p e n d e n t o f t h e s t a t e o f n a t u r e ( i . e , m u s t h a v e a d e g e n e r a t e

p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n ) . I n t h e u n i v a r i a t e c a s e , t h i s r e s t r i c t i o n o n t h e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n

o f p r i c e s l e a d s t o t h e s t r i k i n g r e s u l t t h a t ( A r r o w - P r a t t ) r i s k n e u t r a l i t y i s i n c o n s i s t e n t w i t h

u n c e r t a i n t y , i n t h e s e n s e t h a t f o r a m a x i m i z i n g c o n s u m e r w i t h a l i n e a r V o n N e u m a n n -

M o r g e n s t e m u n i v a r i a t e u t i l i t y , p r i c e m u s t b e n o n r a n d o m . T h e s e r e s u l t s s e e m a t fi r s t

s u r p r i s i n g , b u t i f w e r e c a l l t h a t i n t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e h o m o t h e t i c p r e f e r e n c e i m p l i e s s e v e r e

r e s t r i c t i o n s o n b e h a v i o r ( u n i t a r y i n c o m e e l a s t i c i t y , z e r o c r o s s - p r i c e e l a s t i c i t i e s , e t c . . . ) , t h e n

w e c a n u n d e r s t a n d t h e l o g i c o f t h e s e r e s t r i c t i o n s o n " b e l i e f s " a n d e x p e c t a t i o n s w h e n t h e y a r e

i n t r o d u c e d i n t o t h e a n a l y s i s . ( i i ) T h e a p p a r e n t i n s t a b i l i t y o f b e h a v i o r a n d " b e l i e f s " f o r

p r e f e r e n c e s g e n e r a t e d b y e x p e c t e d u t i l i t y , a s i l l u s t r a t e d f o r e x a m p l e b y t h e C R R A f u n c t i o n a l

f o r m , f o r w h i c h a " s m a l l c h a n g e " i n t h e p r e f e r e n c e p a r a m e t e r c a n l e a d t o s o m e d e g e n e r a c y i n

b e l i e f s a n d t o a q u a l i t a t i v e l y d i f f e r e n t t y p e o f b e h a v i o r . ( i i i ) I n c o n t r a s t t o t h e d e t e r m i n i s t i c

c a s e w h e r e t h e o p t i m a l s o l u t i o n o f m a x i m i z i n g a u n i v a r i a t e u t i l i t y s u b j e c t t o a b u d g e t

c o n s t r a i n t i s d e t e r m i n e d s o l e l y b y t h e b u d g e t c o n s t r a i n t ( w i t h t h e u t i l i t y f u n c t i o n p l a y i n g n o

r o l e ) , i n t h e u n c e r t a i n t y c a s e t h e u t i l i t y f u n c t i o n a l a n d " b e l i e f s " ( a s r e p r e s e n t e d b y t h e

s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n o f p r i c e s ) p l a y i m p o r t a n t r o l e s i n d e t e r m i n i n g t h e o p t i m a l

s o l u t i o n .

T h e r e s t r i c t i o n s i m p l i e d b y s o m e o f t h e e x p e c t e d u t i l i t y e x a m p l e s s e e m t o b e i m p l i e d

b y t h e i n d e p e n d e n c e a x i o m w h i c h l e a d s t o i t s l i n e a r f o r m w i t h r e s p e c t t o t h e p r o b a b i l t y

d i s t r i b u t i o n o f o u t c o m e s , i n c o n j u n c t i o n w i t h t h e a s s u m p t i o n t h a t t h e V o n N e u m a n n -

M o r g e r s t e m u t i l i t y i s h o m o g e n o u s o f d e g r e e o n e . I n d e e d , b o t h t h e C o b b - D o u g l a s a n d
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c o n s t a n t e l a s t i c i t y o f s u b s t i t u t i o n ( C E S ) e x p e c t e d u t i l i t y f u n c t i o n a l f o r m s l e a d t o t h e s a m e t y p e

o f r e s t r i c t i o n s o n " b e l i e f s " a n d c h o i c e s i f t h e y a r e h o m o g e n o u s o f d e g r e e o n e , w h i l e t h e r e i s

n o r e s t r i c t i o n o n b e l i e f s a n d c h o i c e s i f t h e i r d e g r e e o f h o m o g e n e i t y i s l e s s t h a n o n e . T h e l o g -

l i n e a r e x p e c t e d u t i l i t y d o e s n o t l e a d t o d e g e n e r a t e b e l i e f s , b u t t h e c o r r e s p o n d i n g M a r s h a l l i a n

d e m a n d s a r e i n d e p e n d e n t o f " b e l i e f s " . " N o n - e x p e c t e d " u t i l i t y v e r s i o n s o f C o b b - D o u g l a s a n d

C B S f u n c t i o n a l f o r m s t h a t a r e h o m o g e n o u s o f d e g r e e o n e d o n o t l e a d t o n e i t h e r d e g e n e r a t e

" b e l i e f s " n o r i n d e p e n d e n c e o f d e m a n d s w i t h r e s p e c t t o b e l i e f s .

O f c o u r s e , a l l t h e s e r e s t r i c t i o n s o n b e l i e f s a r e i n c o n s i s t e n t w i t h t h e c o n c e p t o f a n

" o b j e c t i v e " p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n o f u n c e r t a i n e v e n t s f a c i n g a l l c o n s u m e r s . T h a t i s w h y w e

p l a c e t h e s e m a t h e m a t i c a l r e s u l t s w i t h i n t h e B a y e s i a n o r " s u b j e c t i v i s t i c " f r a m e w o r k o f c h o i c e

u n d e r u n c e r t a i n t y a s l a i d d o w n b y R a m s e y ( 1 9 3 1 ) , D e F e n e t t i ( 1 9 3 7 ) a n d S a v a g e ( 1 9 5 4 ) ,

a m o n g o t h e r s . T h e r e s t r i c t i o n s m a y r e p r e s e n t v e r y s t r o n g r e s t r i c t i o n s o n i n d i v i d u a l " b e l i e f s " .

N e v e r t h e l e s s , i t m a k e s s e n s e w i t h i n t h i s s u b j e c t i v i s t i c v i e w w h e r e d e c i s i o n m a k e r s a r e

a s s u m e d t o b e f r e e t o c h o o s e w h a t e v e r " b e l i e f s " t h e y w a n t t o h o l d . W h a t i s s u r p r i s i n g h e r e i s

t h e f a c t t h a t t h e s e r e s t r i c t i o n s a r e o b t a i n e d w i t h o u t u s i n g t h e o p t i m a l i t y o f b e l i e f a s s e s s m e n t s

p o s t u l a t e d i n A p p e n d i x 4 , w h i c h s a y s t h a t f o r a c h o i c e t o b e e x - a n t e o p t i m a l , t h e d e c i s i o n

m a k e r s h o u l d h a v e n o i n c e n t i v e t o c h a n g e h i s o r h e r b e l i e f s o r e x p e c t a t i o n s . I n d e e d l i k e t h e

b e h a v i o r a l r e s t r i c t i o n s i m p l i e d b y t h e p r e f e r e n c e m a x i m i z a t i o n p o s t u l a t e i n d e t e r m i n i s t i c

m o d e l s , t h i s p o s t u l a t e w i l l n e c e s s a r i l y i m p l y s o m e r e s t r i c t i o n s o n b e l i e f s a n d e x p e c t a t i o n s

w h i c h c a n b e a n a l y t i c a l l y d e r i v e d f o r m o s t e x p e c t e d a n d " n o n - e x p e c t e d " u t i l i t y f u n c t i o n a l s .

H o w e v e r , i n t h i s c h a p t e r w e w i l l n o t d e a l w i t h t h e a n a l y t i c a l i m p l i c a t i o n s o f t h i s p o s t u l a t e ,

b e c a u s e i t r e q u i r e s d e a l i n g fi r s t w i t h f e w m a t h e m a t i c a l t e c h n i c a l i t i e s t h a t h a v e n o t b e e n

d i s c u s s e d s o f a r .
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T h e c h a p t e r i s o r g a n i z e d a s f o l l o w s . I n s e c t i o n 3 . 2 w e b r i e fl y r e v i e w s o m e

p r e l i m i n a r y " t e c h n i c a l i t i e s " b r i e fl y d i s c u s s e d i n c h a p t e r 3 a n d g i v e t h e n e c e s s a r y fi r s t o r d e r

c o n d i t i o n f o r o p t i m a l i t y f o r t h e c o n s u m e r ’ s m a x i m i z a t i o n p r o b l e m . I n s e c t i o n 3 . 3 w e d e r i v e

t h e o p t i m a l i t y c o n d i t i o n f o r a c o n s u m e r m a x i m i z i n g a m u l t i v a r i a t e e x p e c t e d u t i l i t y u n d e r a

b u d g e t c o n s t r a i n t . W e t h e n p r o c e e d t o d e r i v e t h e d e m a n d , i n d i r e c t u t i l i t y , a n d e x p e n d i t u r e

f u n c t i o n a l s f o r t h e p o p u l a r u n i v a r i a t e e x p e c t e d u t i l i t y m o d e l s ( C A R A , C R R A , a n d R i s k

n e u t r a l ) . W e u s e t h e s e u n i v a r i a t e e x a m p l e s t o c o m p a r e o u r d e fi n i t i o n o f t h e r i s k p r e m i u m

g i v e n i n c h a p t e r 2 , w i t h t h e s t a n d a r d d e fi n i t i o n b a s e d o n e x p e c t e d v a l u e s . I n t h e s e e x a m p l e s ,

t h e t w o r i s k p r e m i a a r e a l w a y s p o s i t i v e , b u t w i t h d i f f e r e n t m a g n i t u d e s . T h e m u l t i v a r i a t e

g e n e r a l i z a t i o n s o f t h e s e u n i v a r i a t e f u n c t i o n a l f o r m s a r e t h e n t r e a t e d w i t h a l l t h e e l a s t i c i t i e s a n d

w e l f a r e i n d i c a t o r s d e r i v e d . T h e m u l t i v a r i a t e g e n e r a l i z a t i o n o f t h e C A R A u t i l i t y w i l l c o i n c i d e

w i t h t h e C o b b - D o u g l a s e x p e c t e d u t i l i t y f u n c t i o n a l f o r m . I n S e c t i o n 3 . 4 w e s h o w h o w t o

g e n e r a t e a n d s o l v e f o r " n o n - e x p e c t e d " u t i l i t y f u n c t i o n a l f o r m s . T h e C o b b - D o u g l a s " n o n

e x p e c t e d " u t i l i t y i s t h e n t r e a t e d w i t h a l l t h e f u n c t i o n a l , e l a s t i c i t i e s , a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s

d e r i v e d . F i n a l l y , w e b r i e fl y c o n c l u d e t h e c h a p t e r w i t h s o m e r e m a r k s i n s e c t i o n 3 . 5 .

A p p e n d i x 3 c o n t a i n s t h e p r o o f s o f t w o l e m m a s u s e d i n t h e c h a p t e r .

3 . 2 F i r s t o r d e r n e c e s s a r y c o n d i t i o n s f o r o p t i m a l i t y f o r a u t i l i t y d e fi n e d i n L , ( 0 , R ' ) +

W e r e c a l l f r o m c h a p t e r 2 t h a t w h e n t h e u t i l i t y f u n c t i o n a l U i s d e fi n e d o n a w e a k l y

c o m p a c t a n d c o n v e x s u b s e t X o f L 2 “ ) , R “ ) + t h e n t h e c o n s u m e r ’ s p r o b l e m :

V ( p , m ) = m a x U ( x ) ( 3 . 2 . 1 )
1 . 1 . . 1 - 1 - 1 1

h a s a s o l u t i o n i n X t h a t i s u n i q u e i f U i s s t r i c t l y q u a s i — c o n c a v e . H e r e , p i s t h e v e c t o r o f

p r i c e s , t h e d o t s i g n " - " i s t h e i n n e r o r s c a l a r p r o d u c t o f t h e H i l b e r t s p a c e L z ( f i , R “ ) , m i s t h e

n o n r a n d o m p r e d e t e r m i n e d t o t a l e x p e n d i t u r e , a n d V i s t h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l d e fi n e d o n
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L 2 ( ( 2 , R “ ) + + X R H . 8 2 F u r t h e r m o r e , P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 1 i n c h a p t e r 2 g u a r a n t e e d t h e e x i s t e n c e o f

a L a g r a n g e m u l t i p l i e r ) 1 E R “ s u c h t h a t ( 3 . 2 . 1 ) i s e q u i v a l e n t t o t h e m a x i m i z a t i o n p r o b l e m

V ( p . m ) = m a x { U ( X ) 4 1 ( 1 ) ) : - M ) }
x E X ( 3 . 2 . 2 )

w i t h p x ' - m = 0 f o r a n y o p t i m a l s o l u t i o n x ‘

H o w e v e r , s i n c e X C L 2 6 2 , R " ) + h a s a n e m p t y i n t e r i o r , w e c a n n o t s p e a k o f t h e F r é c h e t

o r G i t e a u x d i f f e r e n t i a b i l i t y o f U i n t h e c l a s s i c a l s e n s e . H e n c e , w e c a n n o t d i r e c t l y u s e

C o r o l l a r y A 2 . 1 i n A p p e n d i x 2 w h i c h g e n e r a l i z e s t o t h e i n fi n i t e d i m e n s i o n a l c a s e , t h e u s u a l

n e c e s s a r y " fi r s t o r d e r c o n d i t i o n s " f o r a n i n t e r i o r s o l u t i o n o f a c o n s t r a i n e d o p t i m i z a t i o n

p r o b l e m . F u r t h e r m o r e , s i n c e w e a r e i n t e r e s t e d i n e x p l i c i t s o l u t i o n s , w e w i l l r e p l a c e t h e

a b s t r a c t r e q u i r e m e n t x E X b y s i m p l y i m p o s i n g t h e n o n n e g a t i v i t y c o n s t r a i n t s x 2 0 ( i . e . , x

E L 2 6 2 , R “ ) + ) .

T o g e t a r o u n d t h e d i f f e r e n t i a b i l i t y p r o b l e m , i n c h a p t e r 2 w e e x t e n d e d t h e d e fi n i t i o n s

o f F r é c h e t a n d G a t e a u x d i f f e r e n t i a b i l i t y t o f u n c t i o n s w h o s e d o m a i n s o f d e fi n i t i o n h a v e e m p t y

i n t e r i o r s . B r i e fl y , a f u n c t i o n a l o r o p e r a t o r F i s s a i d t o b e F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e a t a p o i n t x

E D C L 2 “ ) , R “ ) , i f a n d o n l y i f t h e r e e x i s t s a n o p e n s e t c o n t a i n i n g D a n d a f u n c t i o n a l F ' t h a t

e x t e n d s F t o t h e o p e n s e t a n d t h a t i s F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e a t x . T h e F r é c h e t d e r i v a t i v e o f F

a t x i s t h e n d e fi n e d a s F ’ ( x ) I F " ( x ) . F o r a l l t h e f u n c t i o n a l a n d o p e r a t o r s i n t h e e x a m p l e s

b e l o w ( d i r e c t o r i n d i r e c t u t i l i t y , e x p e n d i t u r e , d e m a n d s , e t c . . . . ) , t h e o p e n s e t w i l l b e t h e w h o l e

s p a c e L 2 6 2 , R “ ) a n d t h e e x t e n d i n g f u n c t i o n w i l l b e d e fi n e d a s F ' ( x ) I F ( I x I ) . W h e r e , I x I

a ( I x l I , . . . , I x , | ) a n d I x , - I i s d e fi n e d b y I x , - I ( w ) I s u p ( x , ( w ) , - x , - ( u ) ) ) f o r a l l t o E 0 .

T h u s d e fi n e d , F ' w i l l a l w a y s b e F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e a t a l l x = ( x , , . . . , x , , ) E L 2 6 1 , R " ) s u c h

t h a t x , 7 : 0 i = 1 , . . . , n . H e n c e , g i v e n o u r d e fi n i t i o n , s i m p l e d i f f e r e n t i a t i o n w i t h t h e c h a i n

 

‘ 2 S e e c h a p t e r 2 f o r h o w t o h a n d l e t h e c a s e o f r a n d o m t o t a l e x p e n d i t u r e .
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r u l e w i l l a l w a y s g i v e u s F ' ( x ) = F " ( x ) f o r a l l x s u c h t h a t x , > 0 ( i . e x , - E L 2 6 ) , R ) + + ) i

= 1 . . . n . 8 3 T h e o n l y e x c e p t i o n t o t h i s e x t e n s i o n p r o c e d u r e i s t h e C A R A m u l t i v a r i a t e d i r e c t

e x p e c t e d u t i l i t y w h i c h i s s i m p l y d e fi n e d a s t h e r e s t r i c t i o n t o L 2 ( ( I , R “ ) . , o f a f u n c t i o n a l t h a t i s

d e fi n e d a n d F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e o n t h e e n t i r e s p a c e ( i n c l u d i n g t h e o r i g i n ) . T h i s t a k e s c a r e

o f c o m e r s o l u t i o n s w h i c h a r i s e i n t h e m u l t i v a r i a t e C A R A c a s e . S o , f o r a l l p r a c t i c a l p u r p o s e s

w e c a n c a r r y o u t o u r d i f f e r e n t i a l c a l c u l u s w i t h F a s i f L 2 6 ) , R " ) , + h a d a n n o n e m p t y i n t e r i o r .

H o w e v e r , a l l t h e d i f f e r e n t i a t i o n s c a r r i e d o u t b e l o w m u s t a l w a y s b e u n d e r s t o o d i n t h i s

e x t e n d e d s e n s e , e v e n i f t h e e x t e n d i n g F ' w i l l r a r e l y b e m e n t i o n e d f o r s h o r t n e s s a n d f o r t h e

s a k e o f s i m p l i f y i n g t h e n o t a t i o n .

W h e n t h e d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l U i s F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e ( i n t h e e x t e n d e d s e n s e ) a t

x ' = ( x , ‘ , . . . , x , , ' ) E L 2 “ ) , R " ) , , a d i r e c t a p p l i c a t i o n o f C o r o l l a r y A 2 . l i n A p p e n d i x 2 t o

( 3 . 2 . 2 ) y i e l d s t h e f o l l o w i n g n e c e s s a r y fi r s t o r d e r c o n d i t i o n s f o r x ' t o b e a s o l u t i o n o f ( 3 . 2 . 2 ) :

U . ’ x ‘ - ) . + ' = o ,
‘ ( ) p ’ ‘ 1 ‘ ( 3 . 2 . 3 )

q , ‘ 2 0 a n d q , - ' = 0 i f x , ’ > 0 i = 1 , . . . , n

p “ . _ m = 0 ( 3 . 2 . 4 )

w h e r e q ' = ( q , ' , . . . , q , , ' ) E L 2 “ ) , R " ) + i s t h e v e c t o r o f L a g r a n g e " m u l t i p l i e r s " c o r r e s p o n d i n g

t o t h e n o n n e g a t i v i t y c o n s t r a i n t x 2 0 ( s e e A p p e n d i x 3 ) . B y a n " i n t e r i o r " s o l u t i o n o f ( 3 . 2 . 2 )

w e a l w a y s m e a n s a s o l u t i o n x ' = ( x , ' , . . . , x , , ' ) E L 2 6 1 , R “ ) , s u c h t h a t x , ’ > 0 , i = 1 , . . . , n . ,

w h i l e b y a " c o m e r " s o l u t i o n w e r e f e r t o t h e c a s e w h e r e x , ’ = 0 f o r a t l e a s t o n e i .

 

‘ 3 T h i s i s b a s e d o n L e m m a 3 . 3 . 1 b e l o w , a n d o n t h e f a c t t h a t t h e r e a l v a l u e d f u n c t i o n o n t h e r e a l

l i n e g : t - - I t I i s d i f f e r e n t i a b l e e v e r y w h e r e e x c e p t a t 0 , w i t h g ’ ( t ) = s i g n ( t ) .
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I n a l l t h e e x a m p l e s b e l o w , t h e u t i l i t y f u n c t i o n a l U i s F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e ( i n t h e

e x t e n d e d s e n s e ) a t a l l p o i n t s x s u c h t h a t x , - > 0 f o r a l l i . H e n c e , ( 3 . 2 . 3 ) w i l l a l w a y s a p p l y f o r

a n " i n t e r i o r " s o l u t i o n i n w h i c h c a s e i t r e d u c e s s i m p l y t o

U , ’ ( x ' ) - ) \ p , . = 0 i = 1 , . . . , n ( 3 . 2 . 5 )

M o r e o v e r , e x c e p t f o r t h e m u l t i v a r i a t e C A R A f u n c t i o n a l f o r m , t h e u n i q u e " i n t e r i o r " s o l u t i o n

t h a t s o l v e s t h e o p e r a t o r e q u a t i o n s ( 3 . 2 . 5 ) a n d ( 3 . 2 . 4 ) w i l l b e t h e o p t i m a l s o l u t i o n o f t h e

c o n s u m e r ’ s m a x i m i z a t i o n p r o b l e m . 8 4 F o r t h e m u l t i v a r i a t e C A R A e x p e c t e d u t i l i t y f u n c t i o n a l ,

t h e p o s s i b i l i t y o f a " c o r n e r " s o l u t i o n w i l l a r i s e . B u t s i n c e t h e C A R A e x p e c t e d u t i l i t y

f u n c t i o n a l w i l l b e F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e a t t h e o r i g i n 0 , ( 3 . 2 . 3 ) w i l l s t i l l b e a n e c e s s a r y

c o n d i t i o n f o r t h e o p t i m a l s o l u t i o n .

3 . 3 T h e s p e c i a l c a s e o f a n e x p e c t e d u t i l i t y m a x i m i z i n g c o n s m n e r

T h e e x p e c t e d u t i l i t y o f a r a n d o m c o n s u m p t i o n b u n d l e x E L z m , R " ) + i s g i v e n b y

E u ( x ) = J n u ( x ( c o ) ) t t l ’ ( t o ) . W h e r e E i s t h e e x p e c t a t i o n o p e r a t o r a n d u i s a r e a l v a l u e d s t r i c t l y

c o n c a v e a n d c o n t i n u o u s l y d i f f e r e n t i a b l e v o n N e u m a n n — M o r g e n s t e r n u t i l i t y d e fi n e d o n t h e

o u t c o m e s p a c e R “ , w i t h i t s p a r t i a l d e r i v a t i v e s s a t i s f y i n g : u i ' ( x ) > O i = 1 , . . . , n . E u ( x ) i s

u s u a l l y e x p r e s s e d i n t h e e q u i v a l e n t f o r m t h a t u s e s F ( x ) , t h e s u b j e c t i v e c u m u l a t i v e d i s t r i b u t i o n

 

“ T h i s w i l l b e b e c a u s e i f f o r s o m e i x , = 0 , e i t h e r U ( x , , . . . , x , , ) = 0 o r U ( x , , . . . , x , , ) i s n o t
d e fi n e d . F o r t h e u n i v a r i a t e C A R A , 0 c a n n o t b e o p t i m a l .
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f u n c t i o n o f x i n s t e a d o f t h e s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n 2 P , i . e , a s

E u ( x ) = I m u ( x ) d F ( x ) ( x ) . 8 5

W e c a n d e fi n e o n L 2 “ ) , R “ ) + t h e u t i l i t y f u n c t i o n a l U a s s o c i a t e d w i t h e x p e c t e d u t i l i t y a s

U ( x ) s E u ( x ) . U ( x ) c a n b e e x p r e s s e d i n a w a y s u i t a b l e f o r f u n c t i o n a l a n a l y s i s a s : ‘

U ( x ) = E ( q u ) E ( E O T u ) ( x ) ( 3 - 3 - 1 )

w h e r e 0 i s t h e c o m p o s i t i o n o p e r a t o r , a n d T “ : L 2 6 2 , R “ ) - » L 2 ( 0 , R ) i s t h e f u n c t i o n a l d e fi n e d

b y : T . ( x ) = q u .

I t i s e a s y t o s e e t h a t t h e c o n c a v i t y o f 1 1 i m p l i e s t h e c o n c a v i t y o f U . A l s o , s i n c e t h e

e x p e c t a t i o n o p e r a t o r E i s l i n e a r a n d c o n t i n u o u s , i t i s F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e e v e r y w h e r e w i t h

E ' ( t ) = E f o r a l l t E L 2 6 1 , R ) . T h e f o l l o w i n g L e m m a s h o w s t h a t t h e F r é c h e t d i f f e r e n t i a b i l i t y

o f T . f o l l o w s f r o m t h e d i f f e r e n t i a b i l i t y o f 1 1 .

L e m m a 3 . 3 . 1 T h e o p e r a t o r T “ : L 2 6 2 , R “ ) - ) L 2 6 2 , R ) d q i n e d b y T , ( x ) = u o x i s

e v e r y w h e r e F r é c h e t d i fi ‘ e r e n t i a b l e w i t h T _ ’ ( x ) = T . . ( x ) = u ' O x E L 2 G ) , R " ) . F u r t h e r m o r e , i f

u i s n t i m e s d i fi e r e n t i a b l e t h e n s o i s T , w i t h T ' f , " ’ ( x ) = T u . . , ( x ) = u ‘ " ’ o x E L 2 ( 0 , R " ) " .

H e n c e , b y t h e c h a i n r u l e , t h e d i f f e r e n t i a b i l i t y o f t h e u t i l i t y f u n c t i o n a l U f o l l o w s f r o m

t h e d i f f e r e n t i a b i l i t y o f t h e u t i l i t y f u n c t i o n u w i t h :

 

’ 5 I t i s i m p o r t a n t n o t t o c o n f u s e t h e r a n d o m v a r i a b l e x w i t h t h e d u m m y v a r i a b l e x . I n s t a n d a r d
n o t a t i o n , t h e d e p e n d e n c e o f t h e s u b j e c t i v e c u m u l a t i v e d i s t r i b u t i o n F o n x i s n o t m a d e e x p l i c i t a s w e d o
h e r e , s o t h a t i n s t e a d o f w r i t i n g F ( x ) ( x ) , o n e w o u l d s i m p l y w r i t e F ( x ) . F o r m a l l y , F i s a f u n c t i o n a l

d e fi n e d o n L , ( 0 , R " ) + a n d w h i c h a s s o c i a t e s t o e a c h v e c t o r v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e x i t s s u b j e c t i v e
c u m u l a t i v e d i s t r i b u t i o n f u n c t i o n F ( x ) .
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U ’ ( x ) ° h = ( E O T L ( x ) ) - h = J o u ’ ( x ( w ) ) - h ( w ) a ' . P ( w ) = ( u ’ 0 x , h ) f o r a l l h E L 2 ( 9 , R " ) ( 3 - 3 - 2 )

T h u s , b y i d e n t i fi c a t i o n w e h a v e : U ' ( x ) = u ’ 0 x , w h i c h c a n b e w r i t t e n i n t h e u s u a l

s h o r t h a n d n o t a t i o n a s U ' ( x ) = u ’ ( x ) . 8 6

T h i s p r e s e n t a t i o n o f e x p e c t e d u t i l i t y s h o w s i n p a r t i c u l a r t h a t i t i s j u s t a s p e c i a l

f u n c t i o n a l f o r m o f t h e g e n e r a l u t i l i t y f u n c t i o n a l U o f t h e p r e v i o u s s e c t i o n ; i n t h e s a m e w a y a s

l i n e a r o r C o b b - D o u g l a s u t i l i t y i n d e t e r m i n i s t i c c o n s u m e r t h e o r y a r e s p e c i a l u t i l i t y f u n c t i o n s

t h a t l e a d t o s o m e r e s t r i c t i o n s i n b e h a v i o r . I n p a r t i c u l a r , t h e l i n e a r d e p e n d e n c y o f e x p e c t e d

u t i l i t y o n t h e c u m u l a t i v e d i s t r i b u t i o n F ( x ) i s g e n e r a l l y s e e n a s s h o w i n g t h e r e s t r i c t i v e n a t u r e o f

e x p e c t e d u t i l i t y . O n t h e o t h e r h a n d , b o t h e x p r e s s i o n s o f e x p e c t e d u t i l i t y s h o w s i t s n o n l i n e a r

d e p e n d e n c e o n t h e r a n d o m v a r i a b l e x ( e x c e p t w h e n u i s l i n e a r ) "

A t t h i s p o i n t , i t i s p e r h a p s w o r t h r e c a l l i n g t h a t t h e v o n N e u m a n n - M o r g e n s t e m u t i l i t y

u t h a t g i v e s r i s e t o U i s u n i q u e o n l y u p t o a p o s i t i v e a f fi n e t r a n s f o r m a t i o n . I n t h i s s e n s e , 1 1 i s

a c a r d i n a l u t i l i t y , b e c a u s e a m o n o t o n i c n o n d e c r e a s i n g t r a n s f o r m a t i o n o f u t h a t l e a v e s t h e

o r d i n a l r a n k i n g i n t h e o u t c o m e s p a c e u n c h a n g e d , w i l l i n g e n e r a l c h a n g e t h e o r d i n a l r a n k i n g o f

t h e r a n d o m v a r i a b l e s i n t h e c h o i c e s e t . I n o t h e r w o r d s , a l t h o u g h f 0 U a n d U r e p r e s e n t s t h e

 

‘ 6 T h i s s h o r t h a n d n o t a t i o n c a n b e m i s l e a d i n g b e c a u s e , u n l i k e U ' w h o s e d o m a i n o f d e fi n i t i o n i s

L 2 ( 0 , R " ) , , t h e d o m a i n o f d e fi n i t i o n o f u ’ i s r a t h e r R “ , . I n o t h e r w o r d s , U ' ( x ) = u ' ( x ) m e a n s U ’ ( x ) ( t o )

= u ’ ( x ( w ) ) f o r a l l o r E 0 . T h e s a m e r e m a r k a p p l i e s w h e n o n e w r i t e s u ( x ) .

‘ 7 S e e M a c h i n a ( 1 9 8 2 ) f o r a c o m p r e h e n s i v e r e v i e w o f t h e b e h a v i o r a l r e s t r i c t i o n s i m p l i e d b y t h e
i n d e p e n d e n c e a x i o m l e a d i n g t o t h e l i n e a r i t y , a n d t h e e x p e r i m e n t a l e v i d e n c e s a g a i n s t i t . A n o t h e r

i l l u m i n a t i n g w a y t o s e e t h e r e s t r i c t i v e n e s s o f t h e e x p e c t e d u t i l i t y f u n c t i o n a l f o r m i s t o n o t e t h a t i n t h e
e x p r e s s i o n U ( x ) I E u ( x ) , t h e u t i l i t y f u n c t i o n a l U i s a l i n e a r f u n c t i o n a l o f t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s

" e x p e c t a t i o n s " a s r e p r e s e n t e d b y t h e e x p e c t a t i o n o p e r a t o r E . A n d , s i n c e f r o m a f u n c t i o n a l a n a l y s i s
p e r s p e c t i v e E i s j u s t a n e l e m e n t o f t h e d u a l o f L , ( 0 , R ) , h e n c e a n e l e m e n t o f L , ( 0 , R ) i t s e l f g i v e n t h e

f a c t t h a t t h i s s p a c e i s a n H i l b e r t s p a c e , w i t h o u r e x t e n s i o n o f t h e c o n c e p t o f F r é c h e t d i f f e r e n t i a b i l i t y o n e
c a n s e e t h a t t h e F r é c h e t d e r i v a t i v e o f U w i t h r e s p e c t t o E i s j u s t u ( x ) w h i c h i s a r a n d o m v a r i a b l e
i n d e p e n d e n t o f E a n d 2 ? . T h a t i s , t h e " m a r g i n a l u t i l i t y " f r o m c h a n g i n g " e x p e c t a t i o n s " i s i n d e p e n d e n t o f
" e x p e c t a t i o n s " a n d " b e l i e f s " . H e n c e , w i t h r e s p e c t t o " e x p e c t a t i o n s " a n d " b e l i e f s " e x p e c t e d u t i l i t y i s
l i k e l i n e a r u t i l i t y w i t h r e s p e c t t o t h e c h o i c e v a r i a b l e i n d e t e r m i n i s t i c m o d e l s .
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s a m e p r e f e r e n c e i n t h e c h o i c e s e t i f f i s a m o n o t o n i c n o n d e c r e a s i n g f u n c t i o n , f c U a n d

E o f o u d o n o t r e p r e s e n t t h e s a m e p r e f e r e n c e u n l e s s f i s a p o s i t i v e a f fi n e f u n c t i o n . 8 8 M a n y

o f t h e e x p e r i m e n t a l e v i d e n c e s a g a i n s t e x p e c t e d u t i l i t y c a n b e t r a c e d t o t h i s n o n i n v a r i a n c e t o

n o n l i n e a r m o n o t o n i c t r a n s f o r m a t i o n s o f o u t c o m e s . T h e e x a m p l e s b e l o w w i l l s h o w a n a l y t i c a l l y

s o m e o f t h e b e h a v i o r a l c o n s e q u e n c e s o f t h i s n o n i n v a r i a n c e t o m o n o t o n i c t r a n s f o r m a t i o n s .

3 . 3 . 1 T h e o p t i m a l i t y c o n d i t i o n f o r e x p e c t e d u t i l i t y

T h e fi r s t o r d e r c o n d i t i o n s f o r a n " i n t e r i o r " s o l u t i o n x ' ( 3 . 2 . 5 ) a n d ( 3 . 2 . 4 ) b e c o m e s

h e r e :

u ' O x ‘ - ) 1 p = 0 ( 3 . 3 . 3 )

I ) “ . _ m = 0 ( 3 . 3 . 4 )

( 3 . 3 . 3 ) , ( 3 . 3 . 4 ) i s a n e q u a t i o n i n L 2 “ ) , R “ ) w h i c h c a n b e e x p r e s s e d i n t e r m s o f

" m a r g i n a l r a t e s o f s u b s t i t u t i o n " a s :

H = E i , j = 1 , . . . , n ( 3 . 3 . 5 )
1 1 j O x ‘ I ) j

E q u a t i o n s ( 3 . 3 . 3 ) , ( 3 . 3 . 4 ) a n d ( 3 . 3 . 3 ) , ( 3 . 3 . 4 ) a l s o i m p l y :

( u ' O x ‘ , x ‘ ) = ) 1 ( p , x ’ ) = > t m ( 3 ' 3 ' 6 )

H e n c e , t h e o p t i m a l i t y c o n d i t i o n f o r a n e x p e c t e d u t i l i t y m a x i m i z i n g c o n s u m e r i s :

 

” I n f a c t , i t i s w e l l k n o w n f r o m e x p e c t e d u t i l i t y a n a l y s i s t h a t i f f i s s t r i c t l y c o n c a v e a n d m o n o t o n i c
i n c r e a s i n g , t h e n , i n t h e s e n s e o f t h e A r r o w - P r a t t m e a s u r e o f r i s k a v e r s i o n , t h e p r e f e r e n c e r e p r e s e n t e d
b y E o f o u i s m o r e r i s k a v e r s e t h a n t h e o n e r e p r e s e n t e d b y E o u . T h e A r r o w - P r a t t r i s k p r e m i u m

u n d e r E o f o u i s a l s o g r e a t e r .
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u ’ O x ' = - 1 _ ( u ’ 0 x ' , x ‘ ) p = £ E ( x ' - u ’ ( x ' ) ) ( 3 . 3 . 7 )
m m

o r , i n t e r m s o f t h e e x p e c t e d b u d g e t s h a r e s ,

( p p x i ) _ ( u i ’ o x ' i x f )
E 0 ) . : - _ _

m ( “ 1 0 x u ’ x u )l
 i = 1 , . . . , n ( 3 3 . 3 )

I f u i s h o m o g e n e o u s o f d e g r e e o z , t h e n ( u ' o x , x ) = a E u ( x ) . H e n c e , t h e o p t i m a l i t y

c o n d i t i o n f o r a c o n s u m e r w i t h a n h o m o g e n e o u s e x p e c t e d u t i l i t y o f d e g r e e 0 : r e d u c e s t o :

u ' 0 x ( p , m ) = % V ( p , m ) p ( 3 . 3 . 9 )

w h i c h c a n b e s o l v e d f o r t h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l V ( p , m ) a E ( u o x ( p , m ) ) t o g e t :

. ' 0
V ( P s m ) = " L u — 2 % ? ) - i = 1 , . . . , n ( 3 . 3 . 1 0 )

o r i

F r o m ( 3 . 3 . 1 0 ) w e c a n s e e t h a t f o r a n h o m o g e n e o u s e x p e c t e d u i l i t y t h e i n d e p e n d e n c e o f

d e m a n d w i t h r e s p e c t t o b e l i e f s a n d " e x p e c t a t i o n s " , a s r e p r e s e n t e d b y t h e s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y

d i s t r i b u t i o n 3 ’ a n d t h e c o r r e s p o n d i n g e x p e c t a t i o n o p e r a t o r E , w i l l h a v e t w o i m p l i c a t i o n s : 1 )

W e l f a r e w i l l a l s o b e i n d e p e n d e n t o f b e l i e f s a n d " e x p e c t a t i o n s " , a n d 2 ) T h e r e w i l l b e s o m e

r e s t r i c t i o n s o n b e l i e f s a n d " e x p e c t a t i o n s " .

3 . 3 . 2 E x a m p l e s o f u n i v a r i a t e e x p e c t e d u t i l i t y f u n c t i o n a l s

T h e f o l l o w i n g u n i v a r i a t e r e s u l t s c a n b e o b t a i n e d a s s p e c i a l c a s e s o f t h e i r m u l t i v a r i a t e

c o u n t e r p a r t s i n t h e n e x t s e c t i o n . W e d e r i v e t h e m h e r e i n o r d e r t o c o m p a r e o u r d e fi n i t i o n s o f

t h e r i s k p r e m i u m a n d r i s k a v e r s i o n g i v e n i n c h a p t e r 2 , a n d w h i c h a r e b a s e d o n t h e e q u i v a l e n t

v a r i a t i o n , w i t h t h e t r a d i t i o n a l ( u n i v a r i a t e ) d e f i n i t i o n s b a s e d o n t h e V o n N e u m a n n - M o r g e n s t e r n

u t i l i t y 1 1 . W e r e c a l l t h a t t h e A r r o w - P r a t t m e a s u r e s o f a b s o l u t e a n d r e l a t i v e r i s k a v e r s i o n a r e
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“ u ( x ) r E _ x u n ( x )

u ' ( X ) ' u ' ( X )

t h e r e a l n u m b e r 1 r t h a t s a t i s fi e s u ( E x - 7 r ) = E u ( x ) .

  d e fi n e d r e s p e c t i v e l y a s r d a - ; w h i l e t h e r i s k p r e m i u m i s d e fi n e d a s

T h e d e r i v a t i o n o f t h e u n i v a r i a t e r e s u l t s a l s o p u t s i n c o n t r a s t t h e q u a l i t a t i v e d i f f e r e n c e s

c o m p a r e d t o t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e . I n s t a t i c d e t e r m i n i s t i c c o n s u m e r t h e o r y , t h e d e m a n d

f u n c t i o n c o r r e s p o n d i n g t o a u n i v a r i a t e u t i l i t y i s g i v e n b y x ( p , m ) = % a n d i s d e t e r m i n e d s o l e l y

b y t h e b u d g e t c o n s t r a i n t ( 3 . 3 . 3 ) , ( 3 . 3 . 4 ) r e g a r d l e s s o f p r e f e r e n c e . I n t h i s u n c e r t a i n t y c o n t e x t ,

t h e s h a p e o f t h e u n i v a r i a t e d e m a n d f u n c t i o n w i l l d e p e n d i n a i m p o r t a n t w a y o n p r e f e r e n c e ,

b e l i e f s a n d e x p e c t a t i o n s .

3 . 3 . 2 . 1 D e m a n d f u n c t i o n f o r C R R A e x p e c t e d u t i l i t y

T h e A r r o w - P r a t t c o n s t a n t r e l a t i v e r i s k a v e r s i o n ( C R R A ) e x p e c t e d u t i l i t y c l a s s i s

d e fi n e d b y t a k i n g t h e c l a s s o f r e a l f u n c t i o n s d e fi n e d o n t h e s e t o f p o s i t i v e r e a l n u m b e r s b y :

x “ f o r 0 < a 5 1 ( 3 . 3 . 1 1 )

L o g x f o r a = 0
u ( x ) =

F o r a = 0 , u i s d e fi n e d o n l y f o r s t r i c t l y p o s i t i v e n u m b e r s . T h e A r r o w - P r a t t

c o e f fi c i e n t o f r e l a t i v e r i s k a v e r s i o n i s 1 - a . F o r a = 1 u i s l i n e a r a n d w e h a v e a r i s k n e u t r a l

p r e f e r e n c e , o t h e r w i s e 1 1 i s s t r i c t l y c o n c a v e a n d p r e f e r e n c e i s s a i d t o e x h i b i t r i s k a v e r s i o n . A s

a f u n c t i o n o f t h e r a n d o m v a r i a b l e x , t h e c o r r e s p o n d i n g r i s k p r e m i u m s a r e

1

E x — ( t h i s ) 3 f o r 0 < a s 1 ( 3 . 3 . 1 2 )

E x — e fl ‘ ” f o r a = 0

u ' ( x ) =
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C a s e 1 : 0 < a < l . I n t h i s c a s e t h e e x p e c t e d u t i l i t y o p t i m a l i t y c o n d i t i o n ( 3 . 3 . 7 ) b e c o m e s

o z x a " = o E E x a ( 3 . 3 . 1 3 )
m

w h i c h c a n b e s o l v e d f o r x t o g e t

x = [ _ 1 _ ) _ ] fl a w — { r ( 3 . 3 . 1 4 )
m

R a i s i n g b o t h s i d e s o f ( 3 . 3 . 1 4 ) t o t h e p o w e r o f a , t h e n t a k i n g t h e e x p e c t a t i o n o f b o t h s i d e s ,

a n d t h e n s o l v i n g f o r E x “ y i e l d s

 

l - a

" 3 . 3 . 1
E X “ = W i E p ‘ T ' T ) ( 5 )

S u b s t i t u t i n g ( 3 . 3 . 1 5 ) i n ( 3 . 3 . 1 4 ) g i v e s t h e d e m a n d f u n c t i o n a l

. 1 ,

x ( p , m ) = m p “ ( 3 . 3 . 1 6 )

H e n c e , w e s e e t h a t t h e d e m a n d f u n c t i o n a l d e p e n d s n o t o n l y o n t h e p r e f e r e n c e p a r a m e t e r o r ,

b u t a l s o i t d e p e n d s o n t h e c o n s u m e r ’ s b e l i e f s a n d " e x p e c t a t i o n s " a s r e p r e s e n t e d b y t h e

s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n 3 ’ a n d t h e e x p e c t a t i o n o p e r a t o r E s i n c e

E n a n = ( D u m m i e s ) .

T h e r i g h t h a n d s i d e o f ( 3 . 3 . 1 5 ) g i v e s d i r e c t l y t h e e x p r e s s i o n f o r t h e i n d i r e c t u t i l i t y

f u n c t i o n a l V ( p , m ) = E x ( p , m ) “ . T h e e x p r e s s i o n f o r t h e e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l E i s o b t a i n e d b y

i n v e r t i n g V :

l a ( I T - l ( 3 . 3 . 1 7 )

E ( p , u ) = u “ ( E p “ ‘

T h e c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a l u a n d t h e H i c k s i a n d e m a n d a r e g i v e n r e s p e c t i v e l y b y
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a ( 1 ' 1

E p ? T T
u ( 1 ) + q . m ) E E ( p , V ( q , m ) ) = m — . ( 3 . 3 . 1 8 )

E q F r

a n d

l l

_ _ u a p a n
h ( 1 ) . u ) — X ( 1 ) . E 0 ) . ) 0 ) - — — — 1 ( 3 . 3 . 1 9 )

p m ) "

T h e e x p r e s s i o n f o r t h e r i s k p r e m i u m c o r r e s p o n d i n g t o a p r i c e / e x p e n d i t u r e c h a n g e f r o m ( p , m )

t o ( q , m ’ ) , a s w e h a v e d e fi n e d i t i n c h a p t e r 2 , i s

a “ _ ' l l )

) = - , , , ' ’ 5 1 ) " ? r x C O ‘ i P fi i p ( 3 . 3 . 2 0 )5 - c 0 \ i x ( 1 ) . u ( p . q . m ’ ) ) . 1 ) . .
1 5 0 F T 1 3 ( 1 ) “ )

S i m i l a r l y , t h e c o r r e s p o n d i n g r i s k a v e r s i o n m a t r i x w h i c h r e d u c e s h e r e t o a s c a l a r e q u a l t o t h e

r i s k p r e m i u m i n d e x i s

a 2 1 )

R " a 5 a Q ; = - ” ’ _ ' E ' : x fi p fl ( 3 . 3 . 2 1 )
m m a a

E q fi E ( p fi )

S i n c e t h e p r e f e r e n c e a s s o c i a t e d w i t h t h e e x p e c t e d u t i l i t y f u n c t i o n a l U s a t i s fi e s a l l t h e

a s s u m p t i o n s o n p r e f e r e n c e i n c h a p t e r 2 , w e a l r e a d y k n o w f r o m t h e g e n e r a l t h e o r y t h a t t h e r i s k

p r e m i u m R i s p o s i t i v e . 8 9 H e n c e , b y o u r d e fi n i t i o n o f r i s k a v e r s i o n ( w h i c h r e d u c e s h e r e t o t h e

p o s i t i v i t y o f R ‘ ) , t h i s p r e f e r e n c e e x h i b i t s r i s k a v e r s i o n .

 

l l l

' 9 O n e c a n s h o w d i r e c t l y t h a t c a l i p fi , p ) < 0 b y u s i n g t h e f a c t t h a t ( p ‘ W - ( E p ) ? T , p - E p ) < 0
l

w h i c h f o l l o w s f r o m t h e m o n o t o n i c i t y o f t h e o p e r a t o r p - ) p “ .
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T o f a c i l i t a t e t h e c o m p a r i s o n w i t h t h e s t a n d a r d m e a s u r e s o f r i s k p r e m i u m , l e t u s

a s s u m e t h a t e x p e n d i t u r e r e m a i n s u n c h a n g e d , a n d t h a t t h e p r i c e c h a n g e f r o m p t o q i s a

d e t e r m i n i s t i c h o m o t h e t i c t r a n s f o r m a t i o n s o t h a t i t c a n b e e x p r e s s e d i n t e r m s o f a 7 p e r c e n t a g e

c h a n g e , w i t h ' y E R . 9 0 I n t h i s c a s e , q = ( 1 + y ) p a n d t h e r i s k p r e m i u m R s i m p l i fi e s t o

l
a a - , a l

R = _ _ 1 m c o ‘ i p fi ) p ) = _ m x ( E p F r — E P F T E P > 0 ( 3 . 3 . 2 2 )

+ 7 ( I a

1 5 ( 1 ) “ ) ( 1 + 7 ) E ( 1 ) ° ‘ — ' T )

O n t h e o t h e r h a n d , s u b s t i t u t i n g t h e e x p r e s s i o n f o r t h e c o m p e n s a t e d d e m a n d f u n c t i o n a l

e v a l u a t e d a t u t i l i t y V ( q , m ’ ) ( 3 . 3 . 1 6 ) i n ( 3 . 3 . 1 2 ) g i v e s t h e A r r o w - P r a t t r i s k p r e m i u m i n t e r m s

o f p a n d m ’ :

a ' 1
1 r = - _ L _ x [ ( E p fi ) ; - E p fi ] > 0 ( 3 . 3 . 2 3 )

( 1 + 7 ) E ( 1 ) % )

C l e a r l y , t h e m a g n i t u d e s o f t h e t w o r i s k p r e m i a a r e d i f f e r e n t a l t h o u g h t h e y a r e b o t h

s t r i c t l y p o s i t i v e . 9 1 H o w e v e r , w h i l e R d e p e n d s o n l y o n t h e u n d e r l y i n g o r d i n a l p r e f e r e n c e a n d

i s t h u s i n v a r i a n t t o m o n o t o n i c i n c r e a s i n g t r a n s f o r m a t i o n s o f U , r i s d e p e n d e n t o n t h e c a r d i n a l

u t i l i t y u w h i c h i s u n i q u e o n l y u p t o a f fi n e t r a n s f o r m a t i o n s o f u . T h e s a m e c o m m e n t s a p p l y t o

t h e m e a s u r e s o f r i s k a v e r s i o n . I n a d d i t i o n , w h i l e t h e A r r o w - P r a t t m e a s u r e i s c o n s t a n t , R ‘

d e p e n d s o n p . F o r c o m p l e t e n e s s , t h e r i s k p r e m i u m i n d e x a n d t h e c o s t - o f - r i s k i n d e x a s 2

d e fi n e d i n c h a p t e r 2 a r e r e s p e c t i v e l y

 

9 ° T h i s t y p e o f c h a n g e i n c l u d e s s a l e s t a x , t a r i f f , a n d d e v a l u a t i o n o f a c u r r e n c y .

9 ' T h e p o s i t i v i t y o f 1 r f o l l o w s f r o m t h e c o n c a v i t y o f t h e r e a l v a l u e d f u n c t i o n t - ) t “ i n c o n j u n c t i o n
w i t h J e n s e n ’ s i n e q u a l i t y .

1 1 0



 

l

R 4 = . — _ E = — m ' C ” ‘ 1 4 , ) ( 3 . 3 . 2 4 )
m ( 1 + 7 ) m 1 3 ( 1 ) “ )

a n d

l

m ’ R - _ ( 1 . 7 ) _ _ _e m i t ) n 1 ) ) ( 3 . 3 . 2 5 )
u ( a q . m ’ ) ( E x ( 1 ) . u ( p . q . m ’ ) ) E p ) E ( . , “ ) E p

£2 |||

C a s e 2 : a = 0 . I n t h i s c a s e t h e e x p e c t e d u t i l i t y o p t i m a l i t y c o n d i t i o n ( 3 . 3 . 7 ) b e c o m e s

= £ 2 1 1 1 1 ] = 3 ( 3 . 3 . 2 6 )
m X m

H e n c e t h e d e m a n d f u n c t i o n i s

x ( p , m ) = 3 ( 3 . 3 . 2 7 )
P

a n d t h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l i s

V ( p , m ) = E L o g g ( 3 . 3 . 2 8 )

T h e o t h e r f u n c t i o n a l s a r e e a s i l y d e r i v e d f r o m ( 3 . 3 . 2 7 ) a n d ( 3 . 3 . 2 8 ) . O n e t h i n g t o

n o t e h e r e i s t h a t t h e d e m a n d f u n c t i o n i s s i m i l a r t o t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e ; t h e o n l y d i f f e r e n c e i s

t h a t h e r e p i s a r a n d o m v a r i a b l e . A l s o , t h e d e m a n d f u n c t i o n i s i n d e p e n d e n t o f b e l i e f s a n d

e x p e c t a t i o n s w h i l e , i n c o n t r a s t , t h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l d e p e n d o n b e l i e f s a n d

e x p e c t a t i o n s . F i n a l l y , o n e c a n c h e c k t h a t a g a i n t h e t w o r i s k p r e m i a a r e p o s i t i v e b u t d i f f e r e n t

i n m a g n i t u d e .
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C a s e 3 : a = 1 . I n t h i s c a s e t h e e x p e c t e d u t i l i t y o p t i m a l i t y c o n d i t i o n ( 3 . 3 . 7 ) b e c o m e s

1 = 2 1 5 1 1 ( 3 . 3 . 2 9 )

E q u a t i o n ( 3 . 3 . 2 9 ) g i v e s t h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l

V ( p , m ) = § ( 3 . 3 . 3 0 )

f r o m w h i c h , b y R o y ’ s i d e n t i t y , f o l l o w s t h e d e m a n d f u n c t i o n

x ( p , m ) = % ( 3 . 3 . 3 1 )

H o w e v e r , s i n c e V t a k e s i t s v a l u e s i n R , t h e r i g h t h a n d s i d e o f ( 3 . 3 . 3 0 ) m u s t b e

n o n r a n d o m . T h a t i s p i s n o n r a n d o m , a n d t h e c o n s u m e r ’ s b e l i e f s a r e d e g e n e r a t e . H e n c e , i n

t h i s c a s e t h e d e m a n d f u n c t i o n i s t h e s a m e a s i n t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e . I n o t h e r w o r d s ,

A r r o w - P r a t t r i s k n e u t r a l i t y i s i n c o n s i s t e n t w i t h u n c e r t a i n t y i n t h e s e n s e t h a t t h e c o n s u m e r

m a k e s h i s o r h e r c h o i c e w h i l e b e l i e v i n g t h a t p r i c e i s i n d e p e n d e n t o f t h e s t a t e o f n a t u r e . T h i s

o f c o u r s e i m p l i e s t h a t t h e r i s k p r e m i u m i s z e r o .

3 . 3 . 2 . 2 D e m a n d f u n c t i o n a l f o r t h e C A R A e x p e c t e d u t i l i t y

T h e A r r o w - P r a t t c o n s t a n t a b s o l u t e r i s k a v e r s i o n ( C A R A ) e x p e c t e d u t i l i t y c l a s s i s

d e fi n e d b y t a k i n g t h e c l a s s o f r e a l f u n c t i o n s d e fi n e d o n t h e s e t o f p o s i t i v e r e a l n u m b e r s b y :

u ( x ) = l - e ' " f o r a > 0 0 3 3 2 )

T h e A r r o w - P r a t t c o e f fi c i e n t o f a b s o l u t e r i s k a v e r s i o n i s a a n d t h e c o r r e s p o n d i n g r i s k

p r e m i u m i s
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r ( x ) = E x + i r o g r i e - a x ( 3 . 3 . 3 3 )
0

I n t h i s c a s e , t h e e x p e c t e d u t i l i t y o p t i m a l i t y c o n d i t i o n ( 3 . 3 . 7 ) b e c o m e s

, - . . = 3 5 6 m “ ) ( 3 . 3 . 3 4 )
m

w h i c h c a n b e s o l v e d f o r x t o g e t

x = - - 1 _ L o g [ R a r e - u ) ) ] ( 3 . 3 . 3 5 )
a m

T a k i n g t h e s c a l a r p r o d u c t o f b o t h s i d e s o f ( 3 . 3 . 3 5 ) w i t h p g i v e s

m = ( p . x ) = - § < p . L o s [ T § - E ( x e ’ " ) ] >
( 3 . 3 . 3 6 )

= . % { E [ p L o g fi ] - E p L o g E ( x e ' ° " ) }

S o l v i n g f o r E x “ a n d s u b s t i t u t i n g b a c k i n t o ( 3 . 3 . 3 5 ) g i v e s t h e d e m a n d f u n c t i o n f o r t h e C A R A

e x p e c t e d u t i l i t y

 x ( p , m ) = E fl p + a i s ‘ p { E [ 1 1 % ; ] - ( E p ) l . o g % } ( 3 . 3 . 3 7 )

A g a i n , w e s e e t h a t t h e d e m a n d f u n c t i o n d e p e n d s o n b o t h t h e p r e f e r e n c e p a r a m e t e r a

a n d o n t h e c o n s u m e r ’ s b e l i e f s a n d " e x p e c t a t i o n s " r e p r e s e n t e d b y { P a n d E r e s p e c t i v e l y .

T h e i n d i r e c t u t i l i t y , c o m p e n s a t i o n , H i c k s i a n d e m a n d , r i s k p r e m i u m , a n d r i s k a v e r s i o n

f u n c t i o n a l s a r e e a s i l y d e r i v e d f r o m ( 3 . 3 . 3 7 ) . T h e y a r e r e s p e c t i v e l y ” :

 

9 ’ T h e r i s k p r e m i u m a n d r i s k a v e r s i o n a r e e v a l u a t e d a s q u t h a t q = ( 1 + y ) p .
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- ‘ 1 1 1 1 + 3 . 3 . 3 8V ( p , m ) = 1 - e 7 = 7 ’ { E ( p l o s p ) } E p ( )

E ( p , u ) = E l l — { E p L o n g - E p L o g ( 1 = 1 7 ) = E ( p L o g p ) } ( 3 . 3 . 3 9 )

" ( p ’ q ’ m ) = 1 3 % * E p w g é g + g - ( q L o g q ) - E ( p L o g p ) } ( 3 : 3 4 0 )

h ( p , u ) = é r o g [ T l — € 3 3 ] ( 3 . 3 . 4 1 )

R = a t c o l i L o g p . 1 ) ) ( 3 . 3 . 4 2 )

R ‘ = _ 1 _ c o v ( L o g p , p ) ( 3 . 3 . 4 3 )
a m

O n e c a n v e r i f y t h a t t h e r i s k p r e m i u m i s i n d e e d p o s i t i v e b y u s i n g t h e c o n c a v i t y o f t h e

L o g f u n c t i o n , t h e c o n v e x i t y o f t h e f u n c t i o n t - > t L o g t , a n d J e n s e n ’ s i n e q u a l i t y . T h e A r r o w -

P r a t t r i s k p r e m i u m ( e v a l u a t e d a t t h e c o m p e n s a t e d d e m a n d ) i s

7 r = - : : . ( E L o g p - L o g E p ) ( 3 - 3 - 4 4 )

w h i c h i s a l s o s t r i c t l y p o s i t i v e b y J e n s e n ’ s i n e q u a l i t y . B o t h r i s k p r e m i u m s a r e i n d e p e n d e n t o f

e x p e n d i t u r e , h e n c e o f i n c o m e . A l l t h e c o m m e n t s m a d e i n t h e C R R A c a s e a p p l y e q u a l l y f o r

t h e C A R A . A g a i n f o r c o m p l e t e n e s s , t h e r i s k p r e m i u m i n d e x a n d t h e c o s t - o f - r i s k i n d e x a s

d e fi n e d i n c h a p t e r 2 a r e r e s p e c t i v e l y
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Q ; E 3 = _ L c o v ( L o g p , p ) ( 3 . 3 . 4 5 )
m a m

a n d

P t ; 5 . m R , = m 9 ( 1 + 7 ) c o ‘ ( l ‘ o g p ’ p ) ( 3 . 3 . 4 6 )
u ( r ) . q . m ) ( E x ( p . u ( l ) . q . m ) ) E 1 ) ) + 1 + E p L o g p - E ( p ) L 0 g p

7

F i n a l l y , o n e c a n v e r i f y t h a t a l l t h e e x p r e s s i o n s a b o v e r e d u c e t o t h e i r d e t e r m i n i s t i c

c o u n t e r p a r t s w h e n n o u n c e r t a i n t y i s a s s u m e d . T h e e l a s t i c i t y m e a s u r e s f o r t h e C R R A w i l l b e

c a l c u l a t e d i n t h e m o r e g e n e r a l a n d i n t e r e s t i n g m u l t i v a r i a t e c o n t e x t .

3 . 3 . 3 E x a m p l e s o f m u l t i v a r i a t e e x p e c t e d u t i l i t y f u n c t i o n a l s

3 . 3 . 3 . 1 M u l t i v a r i a t e g e n e r a l i z a t i o n s o f t h e ( C R R A ) e x p e c t e d u t i l i t y

I n a m u l t i v a r i a t e c o n t e x t , C o b b — D o u g l a s a n d l o g - l i n e a r f u n c t i o n a l f o r m s f o r u a r e t h e n a t u r a l

g e n e r a l i z a t i o n o f t h e u n i v a r i a t e u t i l i t y w i t h a c o n s t a n t r e l a t i v e A r r o w - P r a t t r i s k a v e r s i o n

c o e f fi c i e n t ( C R R A ) .

3 . 3 . 3 . 1 . 1 D e m a n d f u n c t i o n a l s f o r t h e C o b b - D o u g l a s e x p e c t e d u t i l i t y

L e t u b e d e fi n e d b y

u ( x ) = 1 ' 1 x ‘ , - " w i t h a , 2 0 a n d a a ) 3 a } , . 5 1 ( 3 . 3 . 4 7 )
1 ' 1 1 " 1

T h e n , u fi o x = o , r ‘ , ‘ " ' 1 1 x 7 a n d t h e o p t i m a l i t y c o n d i t i o n s ( 3 . 3 . 7 ) a n d ( 3 . 3 . 9 ) r e d u c e
j a t i

r e s p e c t i v e l y t o :

3 1 : 3 1 = B : i , j = 1 , . . . , 1 1 ( 3 . 3 . 4 8 )
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a t x i ’ q l — I x ? = 7 : . V ( p , m ) p , ( 3 . 3 . 4 9 )
j a t i

w h i c h b y s u b s t i t u t i n g ( 3 . 3 . 4 8 ) i n t o ( 3 . 3 . 4 9 ) r e d u c e t o

e r r !

x m § i § i ( r ( p ) ) " v < p , m ) i = 1 . . . . . ) 1 . 0 - 3 - 5 0 )

j ' l j ' l

w h e r e a I i a j a n d T ( p ) I f l [ g ] .

A t t h i s p o i n t t h e r e a r e t w o c a j s e s t o c o n s i d e r : t h e h o m o t h e t i c c a s e a = 1 , a n d t h e n o n

h o m o t h e t i c c a s e a < 1 . U n l i k e i n d e t e r m i n i s t i c c o n s u m e r t h e o r y , h e r e t h e t w o c a s e s l e a d t o

q u a l i t a t i v e l y d i f f e r e n t r e s u l t s .

C a s e 1 : a t = 1 .

I n t h i s c a s e , ( 3 . 3 . 5 0 ) c a n b e s o l v e d f o r t h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l t o g e t :

V ( l ) . m ) = m T ( 1 ) ) ( 3 3 ° 5 1 )

W e n o t e t h a t , s i n c e V t a k e s i t s v a l u e s i n R , ( 3 . 3 . 5 1 ) i m p l i e s t h a t t h e n o n l i n e a r

f u n c t i o n o f p r i c e T ( p ) i s a n o n r a n d o m s c a l a r . T h a t i s , i t h a s a d e g e n e r a t e p r o b a b i l i t y

d i s t r i b u t i o n . I n o t h e r w o r d s , t h e e x p e c t e d u t i l i t y c o n s u m e r b e l i e v e s t h a t t h i s n o n l i n e a r

f u n c t i o n o f p r i c e s i s i n d e p e n d e n t o f t h e s t a t e o f n a t u r e . T h i s r e s u l t c a n b e s e e n a s a

g e n e r a l i z a t i o n o f t h e u n i v a r i a t e r i s k n e u t r a l i t y c a s e .

T h e p a r t i a l d e r i v a t i v e s o f t h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l a r e g i v e n b y :

  

a V ( p . m ) = _ a r _ m n 0 ) ’ = _ a 1 m T ( i ) ) . = 1 1 1 ( 3 . 3 . 5 2 )
6 " ) p i j - l p } P , - ’ ’

a n d
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a V ( p , m ) = " o z , - I : ( 3 . 3 . 5 3 )a m H [ E ] T ( 1 ) )

H e n c e , s i n c e E g g ) . = — i m p ) , b y R o y ’ s i d e n t i t y w e g e t t h e n M a r s h a l l i a n d e m a n d
i 1

f u n c t i o n a l s :

x 1 ( 1 ) . m ) = 3 5 ? i = 1 . . . . . ) 1 ( 3 . 3 . 5 4 )

T h e a b o v e f o r m u l a a r e s i m i l a r t o t h e o n e s i n t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e e x c e p t t h e f a c t t h a t h e r e ,

x , a n d p , a r e r a n d o m v a r i a b l e s . I n a d d i t i o n , t h e d e m a n d f u n c t i o n s i n t h i s c a s e a r e i n d e p e n d e n t

o f t h e c o n s u m e r ’ s " b e l i e f s " a n d " e x p e c t a t i o n s " r e p r e s e n t e d r e s p e c t i v e l y b y { P a n d E .

U s i n g t h e f a c t t h a t V ( p , E ( p , u ) ) = u , w e d e d u c e t h e e x p e n d i t u r e a n d c o m p e n s a t i o n

f u n c t i o n a l s :

E , = L ( 3 . 3 . 5 5 )
( p u ) T ( 1 ) )

= = T 9 1 ) 3 . 3 . 5 6” ( P 1 q , m ) 1 5 ( 1 ) . V ( q , m ) ) m 7 ? a s ( )

F i n a l l y , t h e H i c k s i a n o r c o m p e n s a t i n g d e m a n d f u n c t i o n a l s a r e :

- a E ( p 9 u ) a i u - _
h . , - _ = _ — l , . . . , ( 3 0 3 . 5 7 )

' ( p u ) 6 1 ) . ' 1 ‘ ( l ) ) 1 ) . 1 n

W e n o t e t h a t a l l t h e a b o v e f u n c t i o n a l s a r e i n d e p e n d e n t o f t h e s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y

d i s t r i b u t i o n 3 ’ . I n p a r t i c u l a r , t h e c o n s u m e r ’ s w e l f a r e i s i n d e p e n d e n t o f h i s o r h e r " b e l i e f s "

a n d " e x p e c t a t i o n s " .
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T h e t o t a l , p r e c a u t i o n a r y r i s k , a n d n o n r i s k e l a s t i c i t i e s

F r o m t h e e x p r e s s i o n o f t h e M a r s h a l l i a n d e m a n d i n ( 3 . 3 . 5 3 ) , w e g e t :

6 x . ( p . m ) _ _ a , m 8 X , ( p . m )
 

 

- — , = 0 f o r i , ' = 1 , . . . , n a n d i ¢ ' ( 3 3 . 5 8 )
3 P , - p ‘ . 2 d p j J J

a n d

w = fl i = 1 , . . . , n ( 3 . 3 . 5 9 )
3 m p l .

H e n c e , t h e u n c o m p e n s a t e d p r e c a u t i o n a r y r i s k e l a s t i c i t i e s a r e :

a . ,
6 , 3 5 1 x c o v [ l é ‘ L m i - p j , p l ] = 0 f o r i ¢ j ( 3 - 3 - 6 0 )

( l a x ; x 1 5 p 2 1 ) , -

a n d

   

 

 

  

( 3 . 3 . 6 1 )

H e n c e , a f t e r s i m p l i fi c a t i o n w e h a v e :

r l
6 " ; = - l " E - — E p[ [ 1 . . ] ‘ 1

T h e n o n r i s k u n c o m p e n s a t e d d e m a n d e l a s t i c i t i e s a r e :

E 5 p } i = 1 , . . . , n ( 3 - 3 - 6 2 )

    

1

1 ) . 2
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l l
( “ E X E E p . = O f o r i ¢ j ( 3 . 3 . 6 3 ) 

  

   

   

 

  

 

 

, 6 x . , m - 3 . 3 . 6 4
5 1 ’ 1 ' 5 1 X E # ‘ P J E p . ‘ = 1 X E 0 5 , 2 ) " i E P i ( )

« 5 x 3 > < ‘ / E p , . 2 p " « E y e . 2 x ‘ / E p , . 2 i

w h i c h a f t e r s u b s t i t u t i o n a n d s i m p l i fi c a t i o n g i v e s :

E . _ E p i
6 ! ” = - £ 1 i = 1 n

" ' — — " ' — — ( 3 . 3 . 6 5 )

( 1E _ 2 E p f

V L p i

T h e t o t a l u n c o m p e n s a t e d p r i c e e l a s t i c i t i e s a r e h e n c e :

e a . = 6 , ; - + e ; - = O f o r i ¢ j ( 3 3 ° 6 6 )

a n d

E l i _ G i r l + 6 : 1 ' = 1 ( : 1 9 9 "

( 3 . 3 . 6 7 )

E i 2 E p f

‘ p i 

  

O n e c a n v e r i f y t h a t w i t h n o u n c e r t a i n t y c f , - = 0 a n d e ; = 6 “ . = - 1 , w h i c h i s i n d e e d t h e

v a l u e f o u n d w i t h t h e C o b b - D o u g l a s u t i l i t y i n d e t e r m i n i s t i c c o n s u m e r t h e o r y . B u t , i n g e n e r a l

1 1
— - m -e a 7 ! - l , e x c e p t i n v e r y s p e c i a l c a s e s w h e r e E 2
P :

  

F o r t h e i n c o m e a n d p r e c a u t i o n a r y r i s k a v e r s i o n e f f e c t s , w e h a v e :
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B X , ( p . I n ) a x x p . m )
— a m — - ° X j ( P . m ) ' P , - = T ‘ ( X j ( P . m ) ' P j )

. ‘ fi x 3 2 3 1 ) . ( 3 . 3 . 6 8 )
9 . - p , ’

a i a j m

P :
f o r i , j = l , . . . , n 

H e n c e , i n t e r m s o f e l a s t i c i t i e s t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k a v e r s i o n a n d p u r e i n c o m e e f f e c t s

a r e r e s p e c t i v e l y :

 

        

  

  

  

 

e m = - 1 x c o v [ a x i ( p , n 1 ) o x ( P m ) ' P P ]0 ' _ T , - ’ 1 ' , -
. 2 . 2 IV E x ' X V E P / ( 3 . 3 . 6 9 )

_ 1

= - a j E 3 1 . — E i E p j E i E p ) ? i , j = l , . . . , n
p i p i i 2

a n d

F l
E _ E .

, . . . _ 1 6 X . ( p . m ) _ p . - p ’ . . _
5 , , - = - X E _ _ ° x j ( p , m ) ' p j E p j - - a j t , } - l , . . . . , n

« E x t ? x ‘ / E p j 2 p , - .

E _ l - E p . 2
p . 2 ’

V L ‘ ( 3 . 3 . 7 0 )

T h e t o t a l i n c o m e / r i s k a v e r s i o n e f f e c t s a r e t h e n :

_ 1

£ 7 = 6 5 m + 3 ~ m = - a E P ] E 1 E 2 i ' = l n ( 3 ' 3 ' 7 1 )U U U j E ' 7 p j 3 . ] 9 ' “ ,

      

F o r t h e s u b s t i t u t i o n e l a s t i c i t i e s , o n e c a n e i t h e r s u b t r a c t t h e i n c o m e e f f e c t s f r o m t h e

u n c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s o r d i r e c t l y t a k e t h e p a r t i a l d e r i v a t i v e s o f t h e H i c k s i a n d e m a n d s a t

( p , V ( p , m ) ) . I n e i t h e r c a s e , t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k a n d t a s t e s u b s t i t u t i o n e l a s t i c i t i e s a r e

r e s p e c t i v e l y :

1 2 0



        

 

      

  

        

i
_ l

a j E fl - E - l _ E p ) E _ l _ 2 E p j z i ¢ j
r : r r m 4 p i p i i ( 3 . 3 - 7 2 )

6 . ) - = € i j - € i j = 1

1 1 2 ’ 7 _( 0 2 , — 1 ) 1 - E 3 1 a ) , E _ 2 E p , 1 . 1 , , n

a n d

1 _ l

1 1 2 ‘ 1 . . _ . .
a j E _ E p j E . _ 2 E p j . l J - 1 , . . . , I l a n d ( # 1

t : r r m ( p i p ' J ( 3 . 3 . 7 3 )

5 : 7 = e , , - e , - , - = 1

1 i 1 2 ’ 1 _( a t - 1 ) E _ E p , E _ 5 E p , 1 — 1 , . , n
L p i L P ;

H e n c e , t h e t o t a l s u b s t i t u t i o n e l a s t i c i t i e s a r e :

_ 1
. I

( 1 1 . 5 g E - 1 _ 2 E p ) 2 t j = l , . . . , n a n d i ¢ j
m r t { P , ; ( 3 . 3 . 7 4 )

e f j = e y - e , - j = e , f + e j = 1

1 2 " I _( a t - 1 ) E . . _ 2 E p , t - 1 , . , n
i  

   

H e n c e , a s p r e d i c t e d b y t h e g e n e r a l t h e o r y , t h e t o t a l o w n - p r i c e s u b s t i t u t i o n e f f e c t s ,

c f , - i = 1 , . . . , n , a r e n e g a t i v e . B u t , t h e r e a r e s e v e r a l f e a t u r e s i m p l i e d b y t h e C o b b - D o u g l a s

h o m o t h e t i c e x p e c t e d u t i l i t y f o r m t h a t c a n b e n o t e d . F i r s t , a s i n t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e , t h e

o w n - p r i c e t a s t e s u b s t i t u t i o n e l a s t i c i t i e s a r e n e g a t i v e ; h o w e v e r , b e c a u s e o f J e n s e n ’ s i n e q u a l i t y ,

t h e o w n - p r i c e p r e c a u t i o n a r y r i s k s u b s t i t u t i o n e l a s t i c i t i e s a r e p o s i t i v e . T h i s m e a n s t h a t e v e n

w h e n t h e c o n s u m e r i s c o m p e n s a t e d f o r t h e p o s s i b l e l o s s o f w e l f a r e d u e t o r i s k a v e r s i o n a n d t o

a n e x p e c t e d i n c r e a s e i n t h e p r i c e o f a c o m m o d i t y , h i s o r h e r p r e c a u t i o n o r p r u d e n c e i n d u c e s

h i m o r h e r n o t t o d e c r e a s e h i s o r h e r e x - a n t e d e m a n d o f t h a t c o m m o d i t y b y t h e f u l l a m o u n t

i m p l i e d b y t h e o w n - p r i c e t a s t e s u b s t i t u t i o n e l a s t i c i t y . I n o t h e r w o r d s , t h e p r e c a u t i o n a r y
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m o t i v e d a m p e n s t h e s u b s t i t u t i o n e f f e c t . 9 3 T h e s a m e p o s i t i v e p r e c a u t i o n a r y r i s k s u b s t i t u t i o n

e f f e c t i s f o u n d b y D r é z e a n d M o d i g l i a n i i n t h e t w o - p e r i o d c o n s u m p t i o n c h o i c e c a s e w i t h o n e

a g g r e g a t e d c o m m o d i t y a n d s e c o n d p e r i o d i n c o m e u n c e r t a i n t y , u n d e r t h e a s s u m p t i o n o f

d e c r e a s i n g A r r o w — P r a t t r i s k a v e r s i o n c o e f fi c i e n t ( s e e a l s o K i m b a l l , l 9 9 0 ) .

S e c o n d , a l s o a s i n t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e , a l l c o m m o d i t i e s a r e t a s t e s u b s t i t u t e s , w h i l e

t h e c r o s s - p r i c e p r e c a u t i o n a r y r i s k s u b s t i t u t i o n e f f e c t s c a n b e e i t h e r p o s i t i v e o r n e g a t i v e .

H o w e v e r , t h e y a r e a l l s u b s t i t u t e s i n t o t a l ( i . e . , w h e n o n e a d d s t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k a n d t a s t e

s u b s t i t u t i o n e f f e c t s ) . T h i r d , s t i l l a s i n t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e , t h e p u r e i n c o m e e f f e c t s a r e

n e g a t i v e , w h i l e t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k a v e r s i o n e f f e c t s c a n b e e i t h e r p o s i t i v e o r n e g a t i v e

e x c e p t f o r i = j , i n w h i c h c a s e i t i s p o s i t i v e . F u r t h e r m o r e , S c h w a r z ’ s i n e q u a l i t y i m p l i e s t h a t t h e

t o t a l i n c o m e / r i s k a v e r s i o n e f f e c t s a r e b e t w e e n - 1 a n d 0 . A g a i n , t h e p o s i t i v i t y o f t h e

p r e c a u t i o n a r y r i s k a v e r s i o n e f f e c t w a s a l s o f o u n d b y D r é z e a n d M o d i g l i a n i . T h i s m e a n s t h a t

w h e n t h e p r i c e o f a c o m m o d i t y i s e x p e c t e d t o i n c r e a s e , r i s k a v e r s i o n a l o n e i n d u c e s t h e

c o n s u m e r t o t a k e s o m e p r e c a u t i o n b y d e c r e a s i n g h i s o r h e r w r - a n t e d e m a n d o f t h a t c o m m o d i t y

b y l e s s t h a n t h e a m o u n t i m p l i e d b y t h e d e c r e a s e i n " r e a l i n c o m e " . M o r e o v e r , a l t h o u g h t h e r e

i s n o t a s t e G i f f e n g o o d ( i . e . , e fi < 0 ) , a l l t h e u n c o m p e n s a t e d p r e c a u t i o n a r y r i s k e f f e c t s a r e

p o s i t i v e . T h i s i m p l i e s t h a t w h e n t h e c o n s u m e r e x p e c t s t h e p r i c e o f a c o m m o d i t y t o i n c r e a s e ,

t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k s u b s t i t u t i o n a c r o s s p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e a n d r i s k a v e r s i o n e f f e c t s

w o r k i n t h e s a m e d i r e c t i o n t o d a m p e n t h e o v e r a l l d e c r e a s e i n h i s o r h e r e x - a n t e d e m a n d f o r

t h a t c o m m o d i t y w h i c h w o u l d h a v e o c c u r r e d i f h e o r s h e w e r e i n d i f f e r e n t t o u n c e r t a i n t y .

F i n a l l y , o n e c a n v e r i f y t h a t w i t h n o u n c e r t a i n t y , a l l t h e r i s k e l a s t i c i t i e s a r e z e r o a n d t h e t a s t e

 

9 ’ N o t e t h a t b e c a u s e t h e t o t a l o w n p r i c e s u b s t i t u t i o n e f f e c t i s a l w a y s n e g a t i v e , t h e p r e c a u t i o n a r y
r i s k e f f e c t m u s t b e l e s s t h a n t h e a b s o l u t e v a l u e o f t h e o w n - p r i c e t a s t e s u b s t i t u t i o n e f f e c t .

1 2 2



e l a s t i c i t i e s r e d u c e t o t h e i r r e s p e c t i v e d e t e r m i n i s t i c a n a l o g u e s ; b u t , i n g e n e r a l t h e m a g n i t u d e s

a r e r e s p e c t i v e l y d i f f e r e n t .

F i n a l l y , t h e i n c o m e ( o r m o r e p r e c i s e l y b u d g e t ) e l a s t i c i t i e s f o r t h e C o b b - D o u g l a s

e x p e c t e d u t i l i t y a r e :

m a x i ( p r m ) 1
1 1 ’ . = X = . . _

E x ' 2 a m p l .

1
P

x E 

- 1

] 1 i = 1 , . . . , n ( 3 . 3 . 7 5 )

   

t h e y a r e r e a l v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e w h i c h r e d u c e t o l , t h e v a l u e f o u n d i n t h e d e t e r m i n i s t i c

c a s e , i f t h e r e i s n o u n c e r t a i n t y . T h e i r m e a n s t e l l u s t h a t t h e r e a r e n o i n f e r i o r g o o d s w i t h a

C o b b . D o u g l a s h o m o t h e t i c e x p e c t e d u t i l i t y .

W e l f a r e i n d i c a t o r s a n d r i s k p r e m i m n

F r o m t h e c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a l g i v e n b y ( 3 . 3 . 5 6 ) w e g e t t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n

( E V ) , t h e A l l e n q u a n t i t y ( l i v i n g s t a n d a r d ) i n d e x ( Q A ) , a n d t h e M a c k e n z i e - P e a r c e ( c o s t o f

l i v i n g ) i n d e x ( P M ) r e s p e c t i v e l y :

. _ . T ( q )
E V a , , - - _ — ( 3 . 3 . 7 6 )M P 9 m ) m m T 0 » I n

Q A a M J E N — ‘ 1 ) ( 3 . 3 . 7 7 )
m m T ( p )

M E _ _ m ' = T 0 , ) ( 3 . 3 . 7 8 )
u ( p . q . m ' ) W
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T h e i t h d i r e c t i o n a l r i s k p r e m i u m i s g i v e n b y :

 

R , a - c o v [ x , ( p , n ( p , q , m ’ ) , p i ] : a m- ’ % q _ ; . c o l v [ _ , p l ]

T p 1 " ( 3 . 3 . 7 9 )
_ T ( q ) 1- — m - E _ E . > 0
0 ‘ T ( p ) [ 1 3 , - ] p ‘

H e n c e , t h e t o t a l r i s k p r e m i u m i s :

R = Z R , = - m g é l i é x 1 —H I : _ E [ fl l E p ] > 0 ( 3 . 3 . 8 0 )
i - l

T h e p o s i t i v i t y o f t h e r i s k p r e m i u m s , w h i c h i s p r e d i c t e d b y t h e g e n e r a l t h e o r y , c a n b e

s h o w n d i r e c t l y b y u s i n g J e n s e n ’ s i n e q u a l i t y . N o r m a l i z i n g b y t h e b a s e e x p e n d i t u r e m , g i v e s

t h e r i s k p r e m i u m i n d e x w h i c h i s a l s o t h e r i s k c o m p o n e n t i n t h e i n t h e A l l e n q u a n t i t y i n d e x

Q A :

, E R = _ m ’ T a r ) ; ( 3 . 3 . 8 1 )
Q A H 7 - — _ T ( P ) Z : i - 1 m i 1 - [ E ‘ : — I ] E D I ]

S i m i l a r l y , t h e c o s t - o f - r i s k i n d e x , w h i c h i s t h e r i s k c o m p o n e n t i n t h e M a c k e n z i e - P e a r c e

p r i c e i n d e x i s g i v e n b y :

 

’ R _ r ( ) 1 1 ( 3 3 8 2 )
I " ; m = p 2 0 1 E [ — 1 E p ‘ . Z a c o v [ _ , p ]

u ( p . q . m ’ ) ( E X ( p . u ( p . q . m ) ) - E p ) T M ) i - n ’ 9 2 p , ‘

T h e ( i , 1 ) I l l e l e m e n t o f t h e m a t r i x o f r i s k a v e r s i o n , R ‘ , i s g i v e n b y :

R U _ E C O V P ‘ X P J ‘ G ’ : q r m ) 9 p i ] : _ m T T p ) a { { c o vE [ E r p j ]

( 3 . 3 . 8 3 )

_ _ m _ T _ ( _ q ) a _ E
m T ( p ) a ‘ p . p ’    

 

W e r e c a l l t h a t t r R ‘ = Q , ’ . B u t w e c o u l d n o t d e t e r m i n e w h e t h e r o r n o t R ‘ i s a p o s i t i v e

d e fi n i t e m a t r i x .
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T h e n o n r i s k c o m p o n e n t s i n t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n , A l l e n q u a n t i t y i n d e x ,

M a c k e n z i e - P e a r c e p r i c e i n d e x a r e r e s p e c t i v e l y :

T = E x ( p , u ( p , q , m ’ ) ) ' E p - m = m 3 ( 1 ) ) : E H ] E p . - m

  

T Q M - ) 2

1 : T + m T _ _ ( L l ) :

Q - H l m u m ; M l fl ]

T _ _ ( p )
P i t a m , _ T _ _ ( Q )

T + m "E B 1 5 » .

C a s e 2 : a < 1 .

I n t h i s c a s e , ( 3 . 3 . 5 0 ) c a n b e s o l v e d f o r x , - t o g e t

i

x , = fi [ £ ( r ( p ) ) " V ( p , m ) ] W i = 1 . . . . . n .
m m

a n d t h e

( 3 . 3 . 8 4 )

( 3 . 3 . 8 5 )

( 3 . 3 . 8 6 )

( 3 . 3 . 8 7 )

T a k i n g t h e s c a l a r p r o d u c t o f b o t h s i d e s o f ( 3 . 3 . 8 7 ) w i t h p , , a n d s u m m i n g a c r o s s i g i v e s

1

m : 2 : 1 : ( 1 ’ 1 ’ H i ) E E —F i f ii 7 : . ( T ( p ) ) - l V ( p , m ) ] F r

s o l v i n g ( 3 . 3 . 8 8 ) f o r t h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l V y i e l d s

1 2 5

, ( 3 . 3 . 8 8 )



° ' ‘ - . 3 . 3 . 8 9
V ( p . m ) = [ i s ] [ E ( T ( p ) fi ) ] ( )

S u b s t i t u t i n g b a c k i n t o ( 3 . 3 . 8 7 ) g i v e s t h e M a r s h a l l i a n d e m a n d s

1

. T 1 ? “
x , ( p , m ) = a l m ( p ) i = 1 , . . . , n ( 3 . 3 . 9 0 )

a p i E ( T ( P ) 1 i — é )

 

I n t h i s n o n - h o m o t h e t i c c a s e , T ( p ) i s n o t d e g e n e r a t e . H e n c e , t h e M a r s h a l l i a n d e m a n d s d e p e n d

o n t h e c o n s u m e r ’ s " b e l i e f s " a n d " e x p e c t a t i o n s " . M o r e o v e r , e a c h i n d i v i d u a l d e m a n d d e p e n d s

o n t h e e n t i r e p r i c e v e c t o r p t h r o u g h T ( p ) . T h i s i s i n s h a r p c o n t r a s t w i t h b o t h t h e h o m o t h e t i c

a n d t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e s f o r w h i c h t h e ( u n c o m p e n s a t e d ) c r o s s - p r i c e e l a s t i c i t i e s a r e a l w a y s

z e r o .

F r o m ( 3 . 3 . 8 9 ) a n d ( 3 . 3 . 9 0 ) f o l l o w s e a s i l y t h e e x p e n d i t u r e , c o m p e n s a t i o n , a n d

H i c k s i a n d e m a n d f u n c t i o n a l r e s p e c t i v e l y :

1 ( 1 ) 3 . 5 1 ( 3 . 3 . 9 1 )
E ( p , u ) = a u " E T ( p ) T ;

a l

E ( “ 1 0 1 1 — " ) T ( 3 3 9 2 )
u ( p . q . m ) = m — — l — "

E ( T ( q ) fi )

1 1 ' —
h , ( p , u ) = " ’ 1 ‘ T u » i = 1 , . . . , n ( 3 . 3 . 9 3 ) 

u p , [ E ( T Q I F E ‘ ” : 3 ;

T h e y a l l d e p e n d o n t h e c o n s u m e r ’ s " b e l i e f s " a n d " e x p e c t a t i o n s " a s r e p r e s e n t e d

r e s p e c t i v e l y b y t h e s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n 1 ? a n d t h e e x p e c t a t i o n o p e r a t o r E .

1 2 6



T o t a l , n o n r i s k , a n d p r e c a u t i o n a r y r i s k e l a s t i c i t i e s

F r o m t h e e x p r e s s i o n o f t h e M a r s h a l l i a n d e m a n d i n ( 3 . 3 . 9 0 ) , a n d t h e f a c t t h a t

 

  
 

    

 

 

 

 

w = - 3 . 5 T ( p ) w e g e t :
3 P . - . -

l l

a i m T ( p ) " _ ° , a . . T ( p ) " — ° ' a , - , . . .
- - 1 1 f 1 : ]

2 ( r 3 ) ( 1 * )8 x , ( p , m ) - 4 U P I E ' H P ) ° ' _ ( 1 “ ( 1 ) 5 T ( P ) ° ' J ( 3 . 3 . 9 4 )

‘ 3 9 ; l
l l

. ' r 1 " " 1 7 -
a ' “ ’ " ' ( p ) ‘ T ( p ) - 1 * i f i ¢ j

l l

a ( 1 - a ) P , - P , E ( T ( P ) fi ) L E ( T ( P ) W ) j

a n d

- 2

B X , ( p . m ) _ a , a - m 1 ; , - [ ( 1 % ) ] ( 3 . 3 . 9 5 )
a m o x f p j ' $ 7 1 . 0 » E T Q ’ )

H e n c e , t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k a v e r s i o n a n d p u r e i n c o m e e f f e c t s a r e :

_ 1

. 1 3 — 1 ’ — 7 ( 3 3 9 6 )
6 3 ' = - . ° 2 5 ( r ( p ) fi ) c o v E L , ” 1 5 i j m ’ ) : ' '

a P , P t

_ I

1 1 2 - 7 1 2 - ( 3 3 9 7 )
n u a " - a 1 ° °q , = - _ I E ( T ( p ) W ) [ : p r T ( p ) 2 E 3 L 9 ) — 1 2 p ,

0 : P i p i

H e n c e t h e t o t a l i n c o m e / r i s k a v e r s i o n e f f e c t s a r e :

l

I 1 3 - - 7 1 2 - ( 3 3 9 8 )6 ; ; = 6 3 ' + e ; ' = — fi 5 ( r ( p ) fi ) E p j r : 3 2 2 2 . . E T “ : p l . "
a P : 1

S i m i l a r l y , t h e u n c o m p e n s a t e d p r e c a u t i o n a r y r i s k , n o n r i s k a n d t o t a l e l a s t i c i t i e s a r e :

1 2 7



 

 

  

  

r

E p i E

e ; - =

“ j

( l _ “ _ a )

£ 5 p r

1 1

6 0 =

“ j

( 1 - )

m r ‘
e v = e z + e ¢ =
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1 : - 4 1 ‘ 1 i n T m ) ” . p j T I — l
T ( P ) P , - - [ 1 + T 1 ] c o v T ( p ) , p ‘ . i f i = j
P t ‘ 0 ‘ 1 ' . .

( 1 - a > E ( T ( p > " " ) J ( 3 3 9 9 ’

2

- ' 7 ( 1 ) ) ? "
u p ) “ : 7 ‘ W p . - ' p ’ ] ' 1 ‘ ( p ) T ‘ * . . .

E i j p 2 1 , - c o v , p j 1 f t a t ]

' . I = ‘ ( T ( p ) " ‘ a ‘

2

1 % ' 4 , 0 1 , 5 T ( p ) " — ° ' 5 p , 1 1 _ ,
m ’ ) : " — [ 1 + T ‘ i L ] E " 1 : 5 p , i f i = j
p , I * 0 ! 3 . 1 0 0w h e n “ ) ’ ‘ 3 ’

2

1 2 — - ; 5 u p ) “ 5 9 1 ' T ' — >5 s z T o » " p . E N p ) ° E p i f i ¢ j
1 p 2 I P : I

’ E ( T ( p ) 1 ' — ° )

' r T z - ‘ a a l u m " )E p i E ( 9 — ) : ‘ - [ 1 + l ° ' _ ; ] E ( T ( p ) 1 _ ) i f i = j

' ( 1 — — a ) E ( ' r ( p ) T ‘ ) ( 3 3 . 1 0 1 )

, 3 .
- l . u

a T 1 3 1 1 ‘ E T “ : P ] T % *
( 1 1 a ) E p j s ( 9 ) 2 , ‘ E ( P ) p , i f i a t j
" I

p ‘ E ( n m fi ) ‘ 
T h e s u b s t i t u t i o n e l a s t i c i t i e s a r e t h e n :

1 2 8

 



 

r r _ r _ _ m _
E l l i - G U 6 U "

a n d

: _ r : ! 3 _
6 9 - 6 4 7 + E y -

I t i s d i f fi c u l t t o d e t e r m i n e d i r e c t l y t h e s i g n o f e ; -

 

     

 
t h e o r y t h a t i t i s n e g a t i v e .
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2

1 - — ‘ 4 4 0 ‘ 1 “ " N D ) ? " ' 9 1 ] ' r —
E P I E T ( p ) p , - - [ 1 + l i ] c o v T ( p )

p i ” ' a P , -

( 1 a ) E ( T ( P ) 1 _ )

1 ' 2 - .
_ I T - a

a . T ( p ) 2 T 3 - 7 1 C O V ( ‘ 2 ‘ ' p i T ( p ) T l -

5 3 — ) E i j , - c o v , p l .
( 1 P i < 1 : — P , -

o z E T ( p ) ° J

2

2 " 1 4 0 2 . 5 r ( p ) T - _ a E p , I

E 2 5 N P ) “ 1 5 % ) " -P t — 1 - — p

p ‘ a < 1 — a ) E < r < p > “ ) '
l

2

' 1 E u p ) ” E p j
1 < p ) “ ‘ 1 » . u p ) “ ’E E _ 5 . _ E

( 1 0 1 1 . “ P } P i ( T L ) P i P }
0 1 E T ( p ) "

2
_ a 1 —

z p l b “ m ’ ) : — “ A m ” ) [ 1 1 “+ _ ‘ G J E h o fl ‘ l
p 1 « ( 1 a ) E ( T ( P ) 1 _ )

2

4 ‘ E T o ) " : 1 , ] . *
a } E p z E T ( p ) : 2 _ P : E N W T - 3 p

( l “ ( 1 ) p ! ( 1 L ) 1 I

0 1 E T ( p ) " '

f

 

 

c "
U
s
.
H

v

( 3 . 3 . 1 0 2 ) 

i f i ¢ j

v

 ( 3 . 3 . 1 0 3 )

i f i ¢ j

( 3 . 3 . 1 0 4 )

i f i ¢ j

a l t h o u g h w e k n o w f r o m t h e g e n e r a l



F i n a l l y , t h e e x p e n d i t u r e e l a s t i c i t i e s f o r t h e n o n h o m o t h e t i c C o b b - D o u g l a s e x p e c t e d

u t i l i t y a r e :

1

M i ) “
 

 
 

  

 

7 7 = m x a x i ( p , m ) = p , - i = 1 n
’ E x 2 a m 2 ( 3 . 3 . 1 0 5 )

i l

WE T ( p )

\ p ! 
t h e y a r e r e a l v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e w h i c h r e d u c e t o 1 i f t h e r e i s n o u n c e r t a i n t y . L i k e i n t h e

p r e v i o u s c a s e , t h e i r m e a n s t e l l u s t h a t t h e r e a r e n o i n f e r i o r g o o d s .

W e l f a r e i n d i c a t o r s a n d r i s k p r e m i m n

F r o m t h e c o m p e n s a t i n g f u n c t i o n a l g i v e n b y ( 3 . 3 . 9 2 ) w e g e t t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n

( E V ) , t h e A l l e n q u a n t i t y ( l i v i n g s t a n d a r d ) i n d e x ( Q A ) , a n d t h e M a c k e n z i e - P e a r c e ( c o s t o f

l i v i n g ) i n d e x ( P M ) r e s p e c t i v e l y :

1 3 " ]

E v a “ ( p , q , m ' ) _ m = m ’ E ( T ( P ) T : - " ) T _ m ( 3 . 3 . 1 0 6 )

E ( T ( q ) 7 1 ‘ )

. : 1
Q E n ( p . q . m ' ) = m _ ’ E ( T ( p ) T ' — ° ) . . ( 3 . 3 . 1 0 7 )

‘ m m < + )E T ( q ) °

1 1 : 1

P M 5 _ _ ’ £ ' _ , _ = E ( T ( q ) T " " ) . ( 3 . 3 . 1 0 8 )

” ( p ’ q ’ m E ( fl p fi l ' " )

1 3 0



T h e t o t a l r i s k p r e m i u m i s :

 

 

 

1

° — " " u p ) ”n , ‘ 0 ' a i c o v 1 9 : . .
R = 2 R . = _ m _ E ( r ( p ) T - ‘ a ' ) Z ; . - > 0 ( 3 3 1 0 9 )

1 - 1 l O ! 1 ) ( 1 )

E T 0 1 ) ” E u p ) “

T h e r i s k p r e m i u m i n d e x i s

I

3 — ‘ 1 " T m ) ”‘ 0 ' ( x c o v _ ,
Q ’ = R = _ m ’ E ( T ( p ) 1 - a ) , . . , ' P : p , ( 3 . 3 . 1 1 0 )
A _ 3 1 . W ( 1 ) ( 1 )

E T 0 1 ) ” E N p ) “

S i m i l a r l y , t h e c o s t - o f - r i s k i n d e x i s g i v e n b y :

 

1

L " " 1 : ;

P 1 3 5 R P M = - E ( T ( p ) ‘ l : ) . E ( T ( q ) ‘ : — " ) . Z a m o v T a » ’ 9 '
 

 

 

 

 
 

" ‘ p " . ( 3 . 3 . 1 1 1 )
“ m ( 1 L ) .

E r ( P ) - a ' 3 1 - _ a

a , E 1 ‘ 0 » 5 P .
M 1

T h e ( i , j ) t h e l e m e n t o f t h e m a t r i x o f r i s k a v e r s i o n , R A , i s g i v e n b y :

1 ' .
“ — " T ( p ) “ '

. l " C O V , p

R 4 . = _ “ I ’ " E ( T ( p ) " _ ° ' ) p , ’ ( 3 ' 3 4 ” )
1 } a m ( l ) ( l ) ,

E T 0 1 ) “ E m a y ?

R i s k a v e r s i o n c o u l d n o t b e d e t e r m i n e d .

1 3 1



T h e n o n r i s k c o m p o n e n t s i n t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n , A l l e n q u a n t i t y i n d e x , a n d t h e

M a c k e n z i e - P e a r c e p r i c e i n d e x a r e r e s p e c t i v e l y :

  
 

 

 

 

1

T m _ ' E ( T ( p ) ‘ l — “ ) “ 7 . 2 0 9 5 $ 2 1 2 , : 1 5 9 ' _ m ( 3 . 3 . 1 1 3 )

a E ( T ( q ) 1 l — " ) E ( T ( p ) 1 l _ ° )

l

3 . ; " ' r ( ) W
Q ; E % + 1 ( T m E 1 1 0 8 1 ? ) 2 1 0 9 5 i f ! E p i ( 3 . 3 . 1 1 4 )

E ( T ( q ) 1 _ ° ‘ ) E ( T ( p ) fi )

P ’ I ' a - T fl _ = ° ‘ — — — E ( T ( q ) 1 1 _ a ) T E ( T ( p ) ‘ i _ " ) ( 3 3 1 1 5 )
+ m

l

o o

E ( T ( P ) 1 ' — " ) i 0 9 5 T ( p ) 1 | _ ° E p i

 

3 . 3 . 3 . 1 . 2 D e m a n d f u n c t i o n a l s f o r t h e L o g - l i n e a r e x p e c t e d u t i l i t y

T h e m u l t i v a r i a t e l o g - l i n e a r g e n e r a l i z a t i o n o f t h e C R R A e x p e c t e d u t i l i t y i s o b t a i n e d b y

t a k i n g t h e l o g a r i t h m o f t h e C o b b - D o u g l a s c a r d i n a l u t i l i t y . H e n c e , i t i s g i v e n b y U a E o u

w h e r e

u ( x ) = 2 a l l o n g w i t h 0 : ] . 2 0 a n d a a 2 : 0 ! , - g 1 ( 3 . 3 . 1 1 6 )

1 - 1 j - l

W e r e c a l l t h a t s i n c e t h i s i s a n o n a f fi n e t r a n s f o r m a t i o n o f t h e V o n N e u m a n n -

M o r g e n s t e m u t i l i t y , t h e p r e f e r e n c e g e n e r a t e d b y t h i s e x p e c t e d u t i l i t y f u n c t i o n a l i s d i f f e r e n t

f r o m t h e o n e g e n e r a t e d b y t h e C o b b - D o u g l a s e x p e c t e d u t i l i t y . W h a t f o l l o w s w i l l t e l l u s h o w

d i f f e r e n t t h e t w o p r e f e r e n c e s a r e .

1 3 2



S i n c e u f o x = : 1 , t h e o p t i m a l i t y c o n d i t i o n s ( 3 . 3 . 7 ) a n d ( 3 . 3 . 9 ) r e d u c e s r e s p e c t i v e l y t o :

2 1 = fl i , j = 1 . . . . . n ( 3 . 3 . 1 1 7 )
a j x ' . p l .

E = 3 p , ( 3 . 3 . 1 1 8 )
x , m

H e n c e , t h e M a r s h a l l i a n d e m a n d f u n c t i o n a l s a r e :

x , ( p , m ) = fl i = 1 , . . . , n ( 3 - 3 - 1 1 9 )
m p i

T h e a b o v e f o r m u l a s a r e s i m i l a r t o t h e o n e s i n t h e d e t e r m i n i s t i c a n d h o m o t h e t i c C o b b -

D o u g l a s e x p e c t e d u t i l i t y c a s e s . I n p a r t i c u l a r , t h e c r o s s p r i c e e l a s t i c i t i e s a r e z e r o a n d t h e

d e m a n d f u n c t i o n s a r e i n d e p e n d e n t o f t h e c o n s u m e r ’ s " b e l i e f s " a n d " e x p e c t a t i o n s " a s

r e p r e s e n t e d b y 3 ’ a n d E r e s p e c t i v e l y .

T h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l i s g i v e n b y :

V ( p , m ) = a L o g g ’ + E L o g T ( p ) ( 3 . 3 . 1 2 0 )

I " !

w h e r e T ( p ) I : I ] [ 3 1 ]
P }

W e n o t e t h a t h e r e , a l t h o u g h t h e M a r s h a l l i a n d e m a n d s a r e i n d e p e n d e n t o f " b e l i e f s " a n d

" e x p e c t a t i o n s " , t h e i n d i r e c t u t i l i t y , t h u s w e l f a r e , i s n o t . T h a t i s , a s i n t h e n o n - h o m o t h e t i c

C o b b - D o u g l a s c a s e , T ( p ) n e e d s n o t b e d e g e n e r a t e e v e n i f o r = 1 .

T h e e x p e n d i t u r e , c o m p e n s a t i o n , a n d H i c k s i a n d e m a n d f u n c t i o n a l s a r e r e s p e c t i v e l y :

1 u _

E ( p , u ) = a e 3 ( 5 m m ” ) ( 3 . 3 . 1 2 1 )

- _ ' E L o g ' r t p ) ( 3 . 3 . 1 2 2 )
u ( p . q . m ) = m e °

T h e y a l l d e p e n d o n t h e c o n s u m e r ’ s b e l i e f s a n d e x p e c t a t i o n s .
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l -E ( u E L o g T ( p ) )
h . . ( p . u ) = % e i = 1 , . . . , n ( 3 . 3 . 1 2 3 )

T h e e x p r e s s i o n s f o r t h e e l a s t i c i t i e s a r e e x a c t l y t h e s a m e a s i n t h e c a s e o f t h e

h o m o t h e t i c C o b b - D o u g l a s e x p e c t e d u t i l i t y , e x c e p t t h a t o r , - i s r e p l a c e d b y 5 1 . " . S i m i l a r l y , t h e
' a

e x p r e s s i o n s f o r t h e m o n e t a r y w e l f a r e i n d i c a t o r s a r e t h e s a m e a s i n t h e h o m o t h e t i c C o b b -

. . . a . r ( q ) . - 1 5 1 0 : T H ! )

D o u g l a s e x p e c t e d u t i l i t y c a s e e x c e p t a , - 1 8 r e p l a c e d b y _ ' a n d _ 1 s r e p l a c e d b y e " W .
a T 0 »

3 . 3 . 3 . 2 M u l t i v a r i a t e g e n e r a l i z a t i o n o f t h e C A R A e x p e c t e d u t i l i t y

I n a m u l t i v a r i a t e c o n t e x t , a n a t u r a l g e n e r a l i z a t i o n o f t h e u n i v a r i a t e u t i l i t y w i t h a c o n s t a n t

r e l a t i v e A r r o w - P r a t t r i s k a v e r s i o n c o e f fi c i e n t ( C A R A ) i s o b t a i n e d b y d e fi n i n g o n L 2 “ ) , R “ ) t h e

f u n c t i o n a l ( 1 ' E E o u w h e r e u i s d e fi n e d a s :

u ( x ) = e x p { - 2 a j x j } w i t h a } > O ( 3 - 3 - 1 2 4 )
1 ' ]

T h e r e s t r i c t i o n U o f U ' t o t h e p o s i t i v e c o n e L 2 6 2 , R " ) , i s t h e n d e fi n e d a s t h e m u l t i v a r i a t e

g e n e r a l i z a t i o n o f t h e u n i v a r i a t e C A R A e x p e c t e d u t i l i t y . B y L e m m a 3 . 3 . 1 U i s F r é c h e t

d i f f e r e n t i a b l e ( i n t h e e x t e n d e d s e n s e ) a t a l l p o i n t s o f L 2 “ ) , R “ ) + i n c l u d i n g t h e o r i g i n , w i t h

U , ' ( x ) = u fi o x = U I C X M ' E " : a j x j } . H e n c e , t h e o p t i m a l i t y c o n d i t i o n s ( 3 . 2 . 3 ) a n d ( 3 . 2 . 4 )
j - l

r e d u c e s r e s p e c t i v e l y t o :

a i e x p { - £ a j x j } — A l ) : + q ; = 0 ( 3 . 3 . 1 2 5 )

1 " !

1 3 7 ‘ - m = 0 ( 3 . 3 . 1 2 6 )

w i t h q , ‘ 2 0 , a n d q ] = 0 i f 3 1 > “ i = 1 , . . . , n . W e r e c a l l t h a t t h e L a g r a n g e " m u l t i p l i e r s "

q , ‘ i = 1 , . . . , n a r e r e a l v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e s .

1 3 4



L e t I ‘ - = - { i 2 x i > 0 , i = 1 , . . . , n } , 1 ° a { i : x , = 0 , i = 1 , . . . , n } , a n d z E Z a j x j . T h e n f o r a l l i , j
j = l

E I ‘ q , ’ = 0 , q ’ = 0 , a n d ( 3 . 3 . 1 2 5 ) i m p l i e s :

a l e " = x p , ( 3 . 3 . 1 2 7 )

1 ’ 1 = 3 1 ( 3 . 3 . 1 2 8 )
a t } a ‘ .

T a k i n g t h e s c a l a r p r o d u c t o f b o t h s i d e s o f ( 3 . 3 . 1 2 7 ) w i t h x , , s u m m i n g a c r o s s i , a n d

s o l v i n g f o r A g i v e s

x = W e " ) ( 3 . 3 . 1 2 9 )
 

S u b s t i t u t i n g b a c k i n t o ( 3 . 3 . 1 2 7 ) g i v e s a f t e r t a k i n g l o g

j E l '

P . - . , 3 . 3 . 1 3 02 a j x j = — L o g [ : 5 ] - L o g E ( z e ) ( )

T a k i n g t h e s c a l a r p r o d u c t o f b o t h s i d e s o f ( 3 . 3 . 1 3 0 ) w i t h p , , u s i n g ( 3 . 3 . 1 2 8 ) , a n d s o l v i n g f o r

L o g E ( z e " ) g i v e s

1 3 5



 

  

. ( 3 . 3 . 1 3 1 )
L o g E ( z e " ) = - B E p , L o g _ p ' _ + a i m

E p , a i m

w h i c h s u b s t i t u t e d b a c k t o ( 3 . 3 . 1 3 0 ) y i e l d s

. . ( 3 . 3 . 1 3 2 )
2 a j x j = - L o g [ _ p L + 1 E p , L o g p , l + a i m
j E l ' a i m E p l . a i m

  

N o w , i f k 6 1 ° a n d q , a t 0 , t h e n ( 3 . 3 . 1 2 5 ) i m p l i e s

E < L B J = 1 ’ . " f o r a l l i E I ‘ ( 3 . 3 . 1 3 3 )
p k m p i

T h a t i s

R t > E f o r a l l i e r : ( 3 . 3 . 1 3 4 )
a t ( 1 ' .

H e n c e , t h e M a r s h a l l i a n d e m a n d s f o r t h e m u l t i v a r i a t e e x p e c t e d u t i l i t y g e n e r a l i z a t i o n o f C A R A

a r e g i v e n b y

x , ( p , m ) = 0 i f 3 ' . > p
a

‘ ( 3 . 3 . 1 3 5 )

z ( p . m ) = 4 4 7 4 ; ] + 2 1 3 % ” + E [ 1 5 L O S % ] }

w h e r e f ) I m i n { 2 1 } = E f o r a l l i 6 1 ’ , a n d z ( p , m ) - 1 2 a j x j ( p , m )
j - l . . . . . n o r ] . a , j g ] .

T h e r e a r e t w o t h i n g s t o n o t i c e h e r e . F i r s t , ( 3 . 3 . 1 2 8 ) i m p l i e s s o m e r e s t r i c t i o n o n t h e

c o n s u m e r ’ s b e l i e f s , w h i c h i s t h a t t h e c o n s u m e r b e l i e v e s t h a t t h e p r i c e s f o r a l l g o o d s w i t h n o n

z e r o d e m a n d s a r e p o s i t i v e l y p e r f e c t l y c o r r e l a t e d ( i . e . , h a v e p a i r w i s e c o e f fi c i e n t s o f c o r r e l a t i o n

o f l ) ; a n d s e c o n d , t h e q u a n t i t i e s f o r t h e i n d i v i d u a l g o o d s w i t h n o n z e r o d e m a n d a r e

i n d e t e r m i n a t e . T h i s e x p r e s s e s s o m e i n d i f f e r e n c e a m o n g t h e s e g o o d s . T h e i n d i r e c t u t i l i t y a n d
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o t h e r f u n c t i o n a l s f o l l o w e a s i l y f r o m ( 3 . 3 . 1 3 5 ) . B u t , i t w o u l d b e m e a n i n g l e s s t o c o m p u t e

e l a s t i c i t i e s i n t h i s c o n t e x t .

I n s u m m a r y , t h e e x p e c t e d u t i l i t y e x a m p l e s t r e a t e d h e r e r e v e a l t h e p o t e n t i a l l y

r e s t r i c t i v e n a t u r e o f p r e f e r e n c e s g e n e r a t e d b y e x p e c t e d u t i l i t y . T h r e e s t r i k i n g f e a t u r e s e m e r g e

f r o m t h e s e e x a m p l e s : ( 1 ) t h e r e s t r i c t i o n o n c o n s u m e r ’ s b e l i e f s i m p l i e d b y s o m e p r e f e r e n c e s .

( 2 ) T h e p o s s i b l e n o n d e p e n d e n c e o f c o n s u m e r ’ s b e h a v i o r a n d w e l f a r e o n h i s o r h e r b e l i e f s a n d

e x p e c t a t i o n s . ( 3 ) T h e a p p a r e n t i n s t a b i l i t y o f b e h a v i o r a n d b e l i e f s t h a t i s i m p l i e d b y t h e f a c t

t h a t a " s m a l l c h a n g e " i n p r e f e r e n c e c a n l e a d t o s o m e d e g e n e r a c y i n b e l i e f s a n d t o a

q u a l i t a t i v e l y d i f f e r e n t t y p e o f b e h a v i o r . T h e s e t h r e e f e a t u r e s c o m b i n e d c a n e x p l a i n m a n y o f

t h e e x p e c t e d u t i l i t y p a r a d o x e s f o u n d t h r o u g h c o n s t r u c t e d e x a m p l e s a n d e x p e r i m e n t a t i o n .

3 . 4 E x a m p l e s o f n o n - e x p e c t e d u t i l i t y , e x p e n d i t u r e a n d d e m a n d f u n c t i o n a l s

G i v e n t h e s o m e t i m e s s e v e r e r e s t r i c t i o n s o n b o t h b e h a v i o r a n d b e l i e f s t h a t c a n e m e r g e

s o e a s i l y f r o m p r e f e r e n c e s g e n e r a t e d b y e x p e c t e d u t i l i t y f u n c t i o n a l s ( w h e n o n l y t h e o p t i m i z i n g

b e h a v i o r i s u s e d ) , i t i s o f i n t e r e s t t o s e e w h e t h e r ” n o n - e x p e c t e d " u t i l i t y f u n c t i o n a l s w i l l

g e n e r a t e t h e s a m e k i n d s o f r e s t r i c t i o n s w h e n t h e o p t i m i z i n g b e h a v i o r a s s u m p t i o n i s u s e d a l o n e

w i t h n o a d d i t i o n a l a s s u m p t i o n o n b e l i e f s f o r m a t i o n . 9 4 B y " n o n - e x p e c t e d " u t i l i t y w e m e a n t h e

i m p o s s i b i l i t y t o w r i t e t h e u t i l i t y f u n c t i o n a l U a s U ( x ) = E u ( x ) f o r s o m e c a r d i n a l u t i l i t y

f u n c t i o n u , s o t h a t i t d e p e n d s l i n e a r l y o n t h e s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n , t h e

 

9 ‘ A s a l r e a d y d i s c u s s e d , a l l f u n c t i o n a l f o r m s i n c l u d i n g " n o n - e x p e c t e d " o n e s w i l l g e n e r a t e
r e s t r i c t i o n s o n b e l i e f s a n d e x p e c t a t i o n s w h e n t h e a s s u m p t i o n o f o p t i m a l i t y o f b e l i e f a s s e s s m e n t s ( i . e . , a t
o p t i m a l c h o i c e s t h e d e c i s i o n m a k e r s h o u l d n o t h a v e e x - a n t e a n y i n c e n t i v e t o c h a n g e h i s o r h e r " b e l i e f s "
o r " e x p e c t a t i o n s " ) i s u s e d . W h e n t h i s a s s u m p t i o n i s m a t h e m a t i c a l l y f o r m a l i z e d , o n e c a n u s e c a l c u l u s t o
a n a l y t i c a l l y d e r i v e t h e i m p l i e d r e s t r i c t i o n s o n " b e l i e f s " a n d " e x p e c t a t i o n s " f o r e a c h f u n c t i o n a l f o r m .
T h e i s s u e h e r e i s w h e t h e r w e c a n g e t r e s t r i c t i o n s o n b e l i e f s a n d e x p e c t a t i o n s w i t h o u t t h i s a s s u m p t i o n .
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e x p e c t a t i o n o p e r a t o r E , o r t h e s u b j e c t i v e c u m u l a t i v e d i s t r i b u t i o n f u n c t i o n o f x . I n t e r m s o f

t h e a x i o m s o f e x p e c t e d u t i l i t y t h e o r y , i t m e a n s d r o p p i n g t h e c o n t r o v e r s i a l , s o - c a l l e d

" i n d e p e n d e n c e a x i o m " t h a t l e a d s t o t h i s r e p r e s e n t a t i o n .

T h e m e t h o d w e u s e t o g e n e r a t e " n o n - e x p e c t e d " u t i l i t y f u n c t i o n a l s i s b a s e d o n t h e

n o r m d e fi n i n g t h e t o p o l o g y o f t h e c h o i c e s p a c e L 2 G ) , R " ) . I n A p p e n d i x 4 w e e x p l a i n t h e

r a t i o n a l e f o r m a k i n g t h e u t i l i t y f u n c t i o n a l d e p e n d s e x p l i c i t l y o n t h e t o p o l o g y o f t h e c h o i c e

s p a c e . I n e s s e n c e , b e c a u s e t h e a b i l i t y t o n u m e r i c a l l y r e p r e s e n t t h e u n d e r l y i n g o r d i n a l

p r e f e r e n c e 2 b y a u t i l i t y f u n c t i o n a l U d e p e n d s o n t h e t o p o l o g i c a l s t r u c t u r e o f t h e c h o i c e s p a c e ,

d i r e c t l y a n d t h r o u g h t h e a s s u m e d c o n t i n u i t y o f z , t h e f u n c t i o n a l f o r m f o r U s h o u l d e x h i b i t t h i s

d e p e n d e n c e . H e n c e , o n e m i g h t e x p e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l s o f t h e f o r m

U ( x , , . . . , x n ) = F ( l | g 1 ( x , ) l l , , I l g n ( x n ) l l ) ( 3 - 4 - 1 )

t o b e l e s s r e s t r i c t i v e t h a n e x p e c t e d u t i l i t y f u n c t i o n a l s . H e r e I I I I i s t h e n o r m o f L 2 “ ) , R ) s o

t h a t l e I I 2 = i : I I x , “ 2 f o r a l l x = ( x , , . . . , x , , ) E L 2 ( 0 , R " ) , F i s a r e a l - v a l u e d f u n c t i o n d e fi n e d
1 - 1

o n t h e E u c l i d e a n s p a c e R “ , a n d t h e g , ’ s a r e f u n c t i o n s a p p r o p r i a t e l y c h o s e n s o t h a t U i s a t l e a s t

q u a s i — c o n c a v e . ”

I n t h e f o l l o w i n g d e r i v a t i o n s , w e u s e t h e d i f f e r e n t i a b i l i t y p r o p e r t y o f t h e H i l b e r t i a n

n o r m o r L , ( n , R “ ) : x - 9 fl x l . W e r e c a l l t h a t M 2 = i . " ‘ ( “ ’ ) l z ‘ m “ ’ ) = E ( | | x fl 2 ) = g E x f ,

w h e r e t h e I I i n s i d e t h e i n t e g r a l o r t h e e x p e c t a t i o n o p e r a t o r i s t h e u s u a l E u c l i d e a n n o r m .

B u t , i t i s a n a l y t i c a l l y c o n v e n i e n t t o k e e p t h e n o t a t i o n I I X , " . a n d s u b s t i t u t e f o r E x ? o n l y f o r

c o m p u t a t i o n a l p u r p o s e s . T h e f o l l o w i n g r e s u l t i s p r o v e d i n a p p e n d i x 3 .

 

’ 5 W e h a v e d r o p p e d t h e r e s p e c t i v e s u b s c r i p t s f r o m I I t o s i m p l i f y t h e n o t a t i o n , s i n c e t h e
r e s p e c t i v e s p a c e s t h e n o r m s r e f e r t o a r e c l e a r f r o m t h e c o n t e x t .
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L e m m a 3 . 4 . 1 L e t f : x — > H g o x l l b e a fi t n c t i o n a l o n L 2 “ ) , R ) w h e r e g i s a d i f f e r e n t i a b l e r e a l

v a l u e d f u n c t i o n o n t h e r e a l l i n e R . T h e n f i s F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e e v e r y w h e r e e x c e p t t h e

o r i g i n 0 w i t h

f ( x ) = W f o r a l l x e L , ( 0 , R ) \ { 0 } ( 3 . 4 . 2 )

I n t h e " n o n - e x p e c t e d " u t i l i t y e x a m p l e s b e l o w , t h e u t i l i t y f u n c t i o n a l U w i l l b e d e fi n e d

a s t h e r e s t r i c t i o n t o t h e p o s i t i v e c o n e , L 2 6 ) , R " ) , , o f a F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e f u n c t i o n a l i n t h e

f o r m o f ( 3 . 4 . 1 ) t h a t i s d e fi n e d o n t h e e n t i r e s p a c e . T h u s , b y L e m m a 3 . 4 . 1 a n d b y t h e c h a i n

r u l e , U w i l l b e F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e ( i n t h e e x t e n d e d s e n s e ) e x c e p t a t t h e o r i g i n . L i k e w i s e ,

a l l t h e d e r i v e d f u n c t i o n a l ( d e m a n d s , e x p e n d i t u r e , e t c . . . ) w i l l b e F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e ( i n t h e

e x t e n d e d s e n s e ) e x c e p t a t t h e o r i g i n .

H e n c e , i f t h e u t i l i t y f u n c t i o n a l U i s g i v e n b y ( 3 . 4 . 1 ) , t h e fi r s t o r d e r c o n d i t i o n s f o r a n

" i n t e r i o r " s o l u t i o n ( 3 . 2 . 5 ) a n d ( 3 . 2 . 4 ) r e d u c e r e s p e c t i v e l y t o

( g , 0 X , ) ( g . ’ 0 X . ) — . = ' = ( 3 . 4 . 3 )1 8 . 1 0 3 1 " h p 0 1 1 , , n
l
 F i < l e x x o l l 1 8 . 0 % . ) “

M _ m = 0 ( 3 . 4 . 4 )

( 8 . o m y 0 X . )
i s a r a n d o m

1 8 . 0 1 : . "
W e r e c a l l t h a t F § ( I l g , ( x , ) I I , , I l g n ( x n ) l l ) i s a r e a l n u m b e r , w h i l e  

v a r i a b l e .
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3 . 4 . 1 D e m a n d f u n c t i o n a l s f o r t h e C o b b - D o u g l a s n o n - e x p e c t e d u t i l i t y f u n c t i o n a l

W e d e fi n e t h e C o b b - D o u g l a s n o n - e x p e c t e d u t i l i t y f u n c t i o n a l a s : 9 6

U ( x ) = 1 ] " x ? " w i t h 0 2 1 . 2 0 , a n d a E 2 0 . 1 5 % ( 3 . 4 . 5 )
1 ' 1 I . )

S i n c e U c a n b e w r i t t e n a s t h e p r o d u c t o f s t r i c t l y p o s i t i v e c o n c a v e f u n c t i o n a l s , i t i s q u a s i -

c o n c a v e .

T h e p a r t i a l d e r i v a t i v e s o f U a r e

 

 

- l x 2 e - lx .
U g o . ) = " " ‘ 1 ? " x fi [ I x " " U ( x ) i = 1 , . . . , n ( 3 . 4 . 6 )
l e ‘ . ’l 1 * " l e ‘ . ‘ l l 2

H e n c e , t h e n e c e s s a r y c o n d i t i o n s ( 3 . 4 . 3 ) b e c o m e s h e r e

2 8 , - 1

' ' V ( p , m ) = > t p i i = 1 , . . . , n ( 3 - 4 - 7 )
l x ‘ i — " l 2

T a k i n g t h e s c a l a r p r o d u c t o f b o t h s i d e s o f ( 3 . 4 . 7 ) w i t h x , - , s u m m i n g a c r o s s i a n d u s i n g ( 3 . 4 . 4 )

g i v e s :

. m i x ? " ‘ x ‘ ) v ( p , m ) _ Z O Q W P M ) “ b r i m ” : ) ‘ m ( 3 . 4 . 8 )

M I l e l z 1 - 1 i - l

H e n c e

1 = 2 m m ) ( 3 . 4 . 9 )
m

a n d

 

’ 6 H e r e F ( t 1 ’ - " - ' t n ) = 1 - I t ] . a n d g i ( t , . ) = | t , . | ° ' .
I " !
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[ a p ' ] i = 1 , . . . , n
( 3 . 4 . 1 0 ) .

R a i s i n g b o t h s i d e s o f ( 3 . 4 . 1 0 ) t o t h e p o w e r 0 2 , - , t a k i n g t h e n o r m o f b o t h s i d e s o f t h e r e s u l t i n g

e q u a t i o n , a n d t h e n s o l v i n g f o r l e ‘ f ‘ I I g i v e s

x 7 . " = [ a _ 1 m ] a ' p " p _ | ( 1 2 a )

w h i c h s u b s t i t u t e d b a c k i n t o ( 3 . 4 . 1 0 ) g i v e s t h e M a r s h a l l i a n d e m a n d s

P t

" I

i a — F T
1 P t I 2

_ a , m , _ 1
x i ( p , m ) — _ l - , . . . , n

T h e c o r r e s p o n d i n g i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l i s

V ( p . m ) = [ 1 3 . ] ( 9 ( 9 )

i = 1

w h e r e ¢ ( p ) = H I I [ : 3 1 1 1 5 1 ’ 2 “

T h e e x p e n d i t u r e , c o m p e n s a t i o n a n d H i c k s i a n d e m a n d f u n c t i o n a l s a r e r e s p e c t i v e l y :

1 4 1

( 3 . 4 . 1 1 )

( 3 . 4 . 1 2 )

( 3 . 4 . 1 3 )



. 1

E , = u 2 ( 3 . 4 . 1 4 )
( p u ) “ [ 4 0 0 ]

 

n ( p . q , m ) = m [ 1 3 % ; ] ; ( 3 . 4 . 1 5 )

1

1 p m

h . - ( p . u ) = a . [ ¢ 2 ’ p ) ] ‘ ' a i = 1 , . . . , n ( 3 . 4 . 1 6 )

“ P 1 5 1 1 1 2

W e c a n n o t e t h a t h e r e w e n o l o n g e r h a v e t h e r e s t r i c t i o n a b o u t t h e c o n s u m e r ’ s b e l i e f s

r e g a r d i n g p r i c e s , a n d t h e i n d i r e c t u t i l i t y , e x p e n d i t u r e a n d d e m a n d f u n c t i o n a l s a l l d e p e n d o n

c o n s u m e r ’ s " b e l i e f s " a n d e x p e c t a t i o n s a s r e p r e s e n t e d b y i ? a n d E .

3 . 1 . 1 T h e p r e c a u t i o n a r y r i s k , n o n r i s k , a n d t o t a l e l a s t i c i t i e s

F r o m t h e e x p r e s s i o n o f t h e M a r s h a l l i a n d e m a n d s i n ( 3 . 4 . 1 2 ) , w e h a v e :

 

 

a . , . “ 1 _X , ( P m ) = 2 , . " D r u - 2 p ? i = 1 , . . . , n ( 3 . 4 . 1 7 )

a m a

a n d

a a . 2 0 ‘ “ ) a . 2
I ? ! - 1 2 : 7 7 I . . , — J " l a — F f . .

a x 1 ( 1 ) . r n ) _ — ’ m — I 9 . I 2 9 . - 2 < x . | p t 1 4 p . f o r z = 1 ( 3 . 4 . 1 8 )- u ( z a i - l )
6 p }

= 0 f o r i ¢ j

H e n c e , t h e u n c o m p e n s a t e d p r e c a u t i o n a r y r i s k a n d n o n r i s k e l a s t i c i t i e s a r e
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O f o r i ¢ j

 

 

 

‘ 3 ' = ‘ 1 - 2 1 7 ' : 2 2 % a £ 3 . 3 1 . .
( 2 _ - T ) " p t “ I I I P t ' I I - 1 { c o v [ P t ‘ . P , ' 2 “ I I P i aT _ T " Z C O V P t ' . P ; f o r 1 : ]

L 0 . - ( 3 . 4 . 1 9 )

a n d

r O f o r i ¢ j
( 3 . 4 . 2 0 )

‘ 0 ' = 1 1 . 2 .

— T ) I P . I I l i p . I I I [ P t - E l : E p . - . 7 - a I I p . W ' Z E I E m } f o r H

T h e t o t a l u n c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s a r e t h e n :

r 0 f o r i ¢ j

— — — 1 ) I P . I “ I I P . ° ' I I ‘ 9 . ~ - 2 a . - | I p . - ‘ 1 ' 2 5 p t ' f o r i = 1 '
. ( 3 . 4 . 2 1 )

S i m i l a r l y , t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k a v e r s i o n a n d p u r e i n c o m e e f f e c t s a r e :

' b ’ 3 4 2 2
‘ 0 ' ' a ,a I P / I l I I P i I 1 ' 1 ’ } I I Z C O V I P I P } i j ] l . J = 1 . - - - . n ( )

a n d

' " ’ - 1 h ’ ( 3 4 2 3 )
6 1 , - ” — ’ aa l m l ' I p . ‘ I ' 1 9 , I ’ E I p t p ) I E p , t , 1 = l . . . . . n

T h e t o t a l i n c o m e e f f e c t s a r e t h u s :

1 a , 1 “ ' 1 “ ( 3 . 4 . 2 4 )
0 1 r m - - - 1 3 , - ” . .

e . ) - = e . ) - + . : , " ' = 0 ’a l m l ‘ I p t ‘ I ‘ 1 1 ) ; I 2 1 5 ‘ p . - p ) I l . J = 1 . - - . . n

F i n a l l y , t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k s u b s t i t u t i o n a n d t a s t e s u b s t i t u t i o n e l a s t i c i t i e s a r e

r e s p e c t i v e l y :
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a n d

r : _U -

I I
I }

1

 

4

 

I a , 1 2 0 1 ,

— ’ : | | p , | | ’ ° ' | | p . - ' I I ' ° " | | p 1 I I 2 1 C 0 V I P p 1 - . i j f o r m }

1 - , 2 7 ' : , , 7 % ( 3 . 4 . 2 5 )
m " P . " I I P 1 I I c o v P 1 1 P 1 -

a , 1 9 2 0

g - ( 1 + 2 ( a a 1 ) ) I I P 1 - 'I — — T ’ 2 I I C O V I P W 1 P 1 ] f o r i = 1

1 f o r i a é j

2 “ ]

_ 2 : ? ! 2 3 7 - r
: J I I P j I I l I I P 1 ' I I I i j l e l p i P j I E P '

1 1
- 3 . 4 . 2 6

W I I P 1 I I ' I I P 1 U I " { E [ P F I E P 1 ( )

I d a

g - ( h z m 0 1 . ) ) I I P 1 '2 . 3 — 4q l ' z E [ p 3 ‘ - " _ T E p , f o r i = j

T h e t o t a l s u b s t i t u t i o n e l a s t i c i t i e s a r e :

E u

 

1 a 1 4 0 1 , - ]

a . _ 2 . 7 - r _ 2 : 3 2 : 1 7 . .
E ’ I P 1 I ’ 1 I I P 1 ' I ‘ I P 1 I Z E I m 9 1 I 1 0 1 1 1 1 1 2 1

( 3 . 4 . 2 7 )

— | p 1 I - l n p i l - I . I E I ’ E j — H % 1 * 2 ( a 0 5 . ) ) l p 1 m i l “ [ 1 ; T

I n t e r p r e t a t i o n s s i m i l a r t o t h e e x p e c t e d u t i l i t y c a s e c a n b e m a d e h e r e . A l s o , o n e c a n

v e r i f y t h a t w i t h n o u n c e r t a i n t y , a l l t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k e l a s t i c i t i e s a r e z e r o a n d t h e n o n r i s k

e l a s t i c i t i e s r e d u c e t o t h e i r r e s p e c t i v e d e t e r m i n i s t i c a n a l o g u e s .
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T h e i n c o m e o r b u d g e t e l a s t i c i t i e s f o r t h e C o b b - D o u g l a s " n o n - e x p e c t e d " u t i l i t y a r e :

m 3 H 1 ) . m ) 2 . 1 — 1 ] - _ m l - .
. E x ' = , ' l , ‘ = 1 , . . . , ( 3 . 4 . 2 8 )1 . 1 1 1 . 1 1 1 1 1 . u 1 1 . 1 1 1 . 1 1 1 

t h e y a r e r e a l v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e w h i c h r e d u c e t o 1 , t h e v a l u e f o u n d i n t h e d e t e r m i n i s t i c

c a s e , i f t h e r e i s n o u n c e r t a i n t y .

3 . 1 . 2 W e l f a r e i n d i c a t o r s a n d r i s k p r e m i u m

F r o m t h e c o m p e n s a t i n g f u n c t i o n a l g i v e n b y ( 3 . 4 . 1 5 ) w e g e t t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n

( E V ) , t h e A l l e n q u a n t i t y ( l i v i n g s t a n d a r d ) i n d e x ( Q A ) , a n d t h e M a c k e n z i e - P e a r c e ( c o s t o f

l i v i n g ) i n d e x ( P M ) r e s p e c t i v e l y :

1

E V . - _ . = " ( 1 1 , 1 1 , 1 1 1 ' ) - 1 , , = m ' ¢ _ ( q ) _ a : _ m ( 3 . 4 . 2 9 )
¢ ( p )

Q a " _ G L M Q - " I _ ¢ < q > % ( 3 . 4 . 3 0 )
‘ m m 1 1 ( 1 ) )

I

_ m _ = fl 7 ' ; ( 3 . 4 . 3 1 )
u ( p . q . m ) 4 > ( q )

M

T h e i l b d i r e c t i o n a l r i s k p r e m i u m i s g i v e n b y :

. l “ 1 . 1 . ( 3 . 4 . 3 2 )1 1 , - c o v 1 1 1 1 . 1 1 1 1 , . . m 1 . 1 . . 1 - _ a . [ $ 1 3 . 3 ] ~ . . . m - z . . . [ , w , , , . ] 2 1 1
a n d , t h e t o t a l r i s k p r e m i u m i s R = 2 R , 2 0 . T h e p o s i t i v i t y o f t h e r i s k p r e m i u m s f o l l o w s

i - l

s i n c e t h e p r e f e r e n c e g e n e r a t e d b y U s a t i s fi e s t h e a x i o m s i n c h a p t e r 2 . A l t e r n a t i v e l y , t h i s c a n

I

b e s h o w n d i r e c t l y b y u s i n g t h e m o n o t o n i c i t y o f t h e o p e r a t o r p 1 . . p m . T h e r i s k p r e m i u m

i n d e x w h i c h i s t h e r i s k c o m p o n e n t i n t h e A l l e n q u a n t i t y i n d e x Q , i s :
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a . l

1 = _ 1 3 z _ _ r _ n _ ’ < 1 > ( q ) é " a . - 2 1 1 — 1 - 1 [ 1 1 1 — . 1 ] ( 3 . 4 . 3 3 )
Q A [ W ] 1 1 ' 3 I I I ) ! I I C O V p 1 v p j

S i m i l a r l y , t h e c o s t - o f — r i s k i n d e x w h i c h i s t h e r i s k c o m p o n e n t i n t h e M c k e n z i e - P e a r c e

c o s t - o f - l i v i n g i n d e x i s g i v e n b y :

a 1 . 1 ( 3 . 4 . 3 4 )

0 . 1
a :

W a w [ 1 ‘ , E J

p , ; 5 _ R P = ( 1 ) — ( 9 ) 1 2 0 1 p p
T + m ” 0 5 — 0 1 )

2 1 a I p 1 I I ' p 1 ’ E I fi
i -l

T h e ( i , j ) ‘ h e l e m e n t o f t h e m a t r i x o f r i s k a v e r s i o n i s g i v e n b y :

] ( 3 . . 4 3 5 )m ’ l %
R 1 “ ; 5 ” T i l - C O V I X A P J W P . q 1 m ' ) 9 P 1 ] = . . E é ' fi - [ 3 % ] a I p i ‘ W fl v [ - 3 p ]

T h e n o n r i s k c o m p o n e n t s i n t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n , A l l e n q u a n t i t y i n d e x , a n d t h e

M c k e n z i e - P e a r c e p r i c e i n d e x a r e r e s p e c t i v e l y

¢ ( q ) _ l n a . a , I ( 3 . 4 . 3 6 )

T = x ( p . u ( p . q 1 m ’ ) ) - E p - m = m ’ [ W I “ ' 2 ; I 9 1 I ' Z E p 1 5 1 1 1 - " !

a . 1

= _ _ 1 1 m ) 1 ' . “ 0 ‘ 1 e r 1 4 2 7 - 1 5 ( 3 . 4 . 3 7 )Q 1 % [ ¢ ( — p ) £ 7 1 1 I n . - I 9 1 1 ) . -

( 3 . 4 . 3 8 )

 

P l 5 7 " , [ ¢ ( P ) _ fl - p m ' [ E

” T + m [ 1 1 1 — 1 1 ) ] I 2 : W " p ’
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3 . 4 . 2 D e m a n d f u n c t i o n a l s f o r t h e C E S n o n - e x p e c t e d u t i l i t y

W e d e fi n e t h e c o n s t a n t e l a s t i c i t y o f s u b s t i t u t i o n ( C E S ) n o n - e x p e c t e d u t i l i t y f u n c t i o n a l

 

 

" . , 1 . . . 3 . 4 . 3 9U ( x ) = £ 1 1 1 1 1 , " 1 1 1 1 1 1 1 " 1 1 , . " 1 1 0 , 1 1 1 , 2 0 1 : 1 , . . . 1 1 a n d 1 1 > o ‘ I

T h e p a r t i a l d e r i v a t i v e s o f U a r e :

. 1 . 1

{ 2 . 1 - 1 " 7 3 4 4 0 )U ; ( x ) = 0 1 , i 2 0 9 - I x ) ? " i = 1 , . . . , n ( ‘ '
I X ? “ 1 - 1

F o l l o w i n g t h e s a m e p r o c e d u r e s a s i n t h e C o b b - D o u g l a s c a s e , o n e c a n s o l v e t h e fi r s t

o r d e r c o n d i t i o n s ( 3 . 4 . 3 ) a n d ( 3 . 4 . 4 ) t o g e t t h e M a r s h a l l i a n d e m a n d s a n d t h e i n d i r e c t u t i l i t y

f u n c t i o n a l :

_ 1

” 1 1 - 1 ‘ I ( 3 4 4 1 )m P . - 1 7 2 5 P 1 ' . ' '
x , ( , m ) = _ _ _ 1 = l , . . . , n
p ‘ I ’ ( p ) l l a i l I [ 0 1 ,

- M ( 3 . 4 . 4 2 )
V ( p , m ) = 1 1 1 ( 1 1 1 ( 1 1 ) ) "

1 0 2 p

n W
1 1 P - 1 7 2 ;

w h e r e M p ) = 2 1 : 1 } [ I I [ A ] I ] .
1 - 1 “ 1 -

T h e o t h e r f u n c t i o n a l s , e l a s t i c i t i e s , a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s a r e e a s i l y o b t a i n e d f r o m

( 3 . 4 . 4 1 ) a n d ( 3 . 4 . 4 2 ) b y f o l l o w i n g t h e s a m e p r o c e d u r e s a s i n t h e C o b b - D o u g l a s e x a m p l e .
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3 . 5 C o n c l u s i o n

W e b r i e fl y c o n c l u d e b y n o t i n g t h a t t h e p r o c e d u r e s u s e d i n t h e a b o v e e x a m p l e s c a n b e

u s e d f o r a n y d e t e r m i n i s t i c u t i l i t y o r e x p e n d i t u r e f u n c t i o n t o g e t i t s c o r r e s p o n d i n g " e x p e c t e d "

o r " n o n - e x p e c t e d " f u n c t i o n a l . H o w e v e r , g e n e r a t i o n o f " n o n - e x p e c t e d " f u n c t i o n a l s i s n o t

l i m i t e d t o t h e m e t h o d u s e d h e r e . T h e s e e x a m p l e s s h o w c l e a r l y t h a t t h e e c o n o m e t r i c

e s t i m a t i o n o f t h e M a r s h a l l i a n d e m a n d f u n c t i o n a l s p r o c e e d s e s s e n t i a l l y i n t h e s a m e w a y a s i n

t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e . M o r e o v e r , h e r e o n e n e e d n o t i n t r o d u c e e x - p o s t a s o — c a l l e d " e r r o r

t e r m " i n t o t h e d e m a n d m o d e l i n o r d e r t o j u s t i f y t h e s t a t i s t i c a l p r o c e d u r e s . N e v e r t h e l e s s , o n e

s t i l l m a y w a n t t o a d d a n " e r r o r t e r m ” , b e c a u s e o f t h e i n e v i t a b l e p r e s e n c e o f " n o i s e " o r

m e a s u r e m e n t e r r o r s i n c o l l e c t e d d a t a . I n c h a p t e r 5 w e u s e t h e d u a l i t y a p p r o a c h t o s t a r t f r o m

a n e x p e n d i t u r e o r i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l t o d e r i v e t h e c o r r e s p o n d i n g d e m a n d f u n c t i o n a l s ,

e l a s t i c i t i e s a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s . W e w i l l a l s o d i s c u s s i n t h a t c h a p t e r s o m e o f t h e

e c o n o m e t r i c i s s u e s i n v o l v e d i n t h e e s t i m a t i o n o f t h e d e m a n d f u n c t i o n a l s . H o w e v e r , b e f o r e

d i s c u s s i n g t h e e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n o f d e m a n d f u n c t i o n a l s u n d e r u n c e r t a i n t y , w e o u t l i n e i n

t h e n e x t c h a p t e r h o w t o e x t e n d t h e t h e s t a t i c r e s u l t s t h u s f a r d e r i v e d t o i n t e r t e m p o r a l c h o i c e

u n d e r u n c e r t a i n t y .
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C H A P T E R 4

E X T E N S I O N T O I N T E R T E M P O R A L C O N S U M P T I O N C H O I C E S

4 . 1 I n t r o d u c t i o n

I n t h i s c h a p t e r w e g i v e a d e t a i l e d o u t l i n e o f t h e m a t h e m a t i c a l f r a m e w o r k t h a t w i l l

e n a b l e t h e e x t e n s i o n o f t h e s t a t i c r e s u l t s d e r i v e d i n c h a p t e r s 2 a n d 3 t o i n t e r t e m p o r a l

c o n s u m p t i o n c h o i c e s . I n A p p e n d i x 4 w e p r e s e n t t h e c o n c e p t u a l f r a m e w o r k a n d m e t h o d o l o g y

f o r a n a l y z i n g i n t e r t e m p o r a l c h o i c e s u n d e r u n c e r t a i n t y . I n p a r t i c u l a r , w e h a v e a r g u e d t h a t i n

g e n e r a l t h e c o n s u m e r ’ s p r e f e r e n c e c a n a l w a y s b e d e fi n e d i n a c h o i c e s p a c e w h i c h h a s t h e

g e n e r a l f o r m L e m , F ) , t h e s p a c e o f r a n d o m v a r i a b l e s ( o r f u n c t i o n s ) d e fi n e d o n Q ( t h e s e t o f

p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e s ) a n d t a k i n g v a l u e s i n F ( t h e o u t c o m e s p a c e ) . I n t h e s t a t i c a n a l y s i s

t h u s f a r c o n d u c t e d , F w a s t a k e n t o b e t h e E u c l i d e a n s p a c e R “ ( t h e u s u a l c o m m o d i t y s p a c e ) ,

a n d [ 0 ( 0 , F ) w a s e n d o w e d w i t h a n a p p r o p r i a t e m a t h e m a t i c a l s t r u c t u r e w h i c h m a d e p o s s i b l e

t h e u s e o f f u n c t i o n a l a n a l y s i s a n d d i f f e r e n t i a l c a l c u l u s t o o l s t o d e r i v e t h e t h e o r e t i c a l r e s u l t s .

H e n c e , w h a t w e n e e d t o d o f o r t h e i n t e r t e m p o r a l c a s e i s t o i d e n t i f y t h e r e l e v a n t o u t c o m e

s p a c e F , a n d e n d o w L a m , F ) w i t h a n a p p r o p r i a t e m a t h e m a t i c a l s t r u c t u r e t h a t w i l l a l l o w t h e

d e r i v a t i o n o f s i m i l a r r e s u l t s u s i n g t h e s a m e t o o l s .

W e h a v e a l r e a d y m e n t i o n e d i n c h a p t e r 2 t h a t , a l t h o u g h i n t h e i r p r e s e n t f o r m o u r

t h e o r e t i c a l r e s u l t s d o e s n o t m a k e e x p l i c i t r e f e r e n c e s t o i n t e r t e m p o r a l c h o i c e s , t h e m a t h e m a t i c a l

a p p r o a c h i s v a l i d f o r i n t e r t e m p o r a l c h o i c e m o d e l s a s l o n g a s t h e c h o i c e s p a c e i s a u n i f o r m l y

c o n v e x B a n a c h s p a c e , s o t h a t t h e t w o b a s i c t h e o r e m s A 2 . l a n d A 2 . 2 i n A p p e n d i x A 2 c a n b e

a p p l i e d . H e n c e , t h e b a s i c s t r a t e g y i s t o s e l e c t F a n d e n d o w 1 . 0 ( 9 , F ) w i t h a m a t h e m a t i c a l
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s t r u c t u r e t h a t m a k e s i t a u n i f o r m l y c o n v e x B a n a c h s p a c e . H o w e v e r , a n y m a t h e m a t i c a l

s t r u c t u r e o n L o ( ( l , F ) w i l l d e p e n d t o a l a r g e e x t e n d o n t h e o n e o n F ( t h i s i s e s p e c i a l l y t r u e f o r

t h e u n i f o r m c o n v e x i t y p r o p e r t y ) , w h i c h i n t h e ( c o n t i n u o u s t i m e ) i n t e r t e m p o r a l c a s e , i s a n

i n fi n i t e d i m e n s i o n a l s p a c e ( s e e A p p e n d i x 4 ) . H e n c e , u n l i k e t h e s t a t i c c a s e w h e r e F w a s t h e

fi n i t e d i m e n s i o n a l E u c l i d e a n s p a c e R “ , t h e c h o i c e o f a t o p o l o g y o r m e t r i c o n F i s a c r u c i a l s t e p

f o r d e t e r m i n i n g t h e o v e r a l l m a t h e m a t i c a l s t r u c t u r e o f t h e c h o i c e s p a c e . ” F u r t h e r m o r e , w i t h

t h e H i n d y , H u a n g a n d K r e p s ( 1 9 9 2 ) ( H H K h e r e a f t e r ) c r i t i c i s m o f t h e s t a n d a r d i n t e r t e m p o r a l

c o n s u m p t i o n c h o i c e m o d e l s , d e fi n i n g t h e e c o n o m i c s t r u c t u r e a n d s i g n i fi c a n c e o f F i s a c r u c i a l

fi r s t s t e p f o r d e t e r m i n i n g t h e e c o n o m i c s t r u c t u r e o f t h e c h o i c e s p a c e L a m , F ) a n d i n t e r p r e t i n g

i t s e l e m e n t s . T h e c h a p t e r i s d i v i d e d i n t w o m a i n p a r t s . T h e fi r s t p a r t f o c u s s e s o n t h e

e c o n o m i c a n d m a t h e m a t i c a l s t r u c t u r e s o f t h e o u t c o m e s p a c e F , a n d t h e s e c o n d p a r t o n t h e

o n e s o f t h e c h o i c e s p a c e 1 . 0 m , F ) . T h e s e c o n d p a r t c o n c l u d e s w i t h a b r i e f d i s c u s s i o n o f t h e

i s s u e s r e l a t e d t o t h e u t i l i t y r e p r e s e n t a t i o n o f p r e f e r e n c e , i n t e r t e m p o r a l c o n s t r a i n t s , a n d s e t - u p

o f t h e c o n s u m e r ’ s u t i l i t y m a x i m i z a t i o n p r o b l e m .

4 . 2 T h e e c o n o m i c a n d m a t h e m a t i c a l s t r u c t u r e o f t h e o u t c o m e s p a c e 5 ;

I n c h a p t e r 2 w e b r i e fl y a l l u d e d t o H H K ’ s a r g u m e n t s o n w h y s t a n d a r d c o n t i n u o u s t i m e

m o d e l s a r e i n a p p r o p r i a t e f o r d e s c r i b i n g c o n t i n u o u s t i m e i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s .

W i t h o u t g o i n g i n t o d e t a i l i n t h e i r e c o n o m i c a n d m a t h e m a t i c a l a r g u m e n t s , w e w i l l s u m m a r i z e

b r i e fl y t h e i r e c o n o m i c a r g m n e n t s a n d a d a p t t h e i r p r o p o s a l t o v i e w c o n s u m e r s a s c h o o s i n g

a m o n g a l t e r n a t i v e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t h s o r p a t t e r n s t o o u r c o n c e p t u a l a n d

m a t h e m a t i c a l f r a m e w o r k .

 

’ 7 B e c a u s e a l l m e t r i c s d e fi n e d o n R “ a r e e q u i v a l e n t , t h e c h o i c e o f a t o p o l o g y o n R “ i s n o t a n i s s u e
( s e e t h e r e l a t e d d i s c u s s i o n i n t h e i n t r o d u c t i o n o f c h a p t e r 2 ) .
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4 . 2 . 1 T h e o u t c o m e o f i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s

H I - H ( ’ s a r g u m e n t s a r e t w o f o l d . W e d i s c u s s t h e i r fi r s t a r g u m e n t i n t h i s s e c t i o n a n d t h e

s e c o n d a r g u m e n t i n t h e n e x t s e c t i o n . H H K a r g u e t h a t t o b e r e a l i s t i c , i n m o d e l l i n g

c o n s u m p t i o n o v e r t i m e o n e s h o u l d a l l o w f o r c o n t i n u o u s c o n s u m p t i o n a t " r a t e s " a s w e l l a s

c o n s u m p t i o n i n l u m p s o r " g u l p s " a t d i s c r e t e p o i n t s i n t i m e . H o w e v e r , t h e s t a n d a r d m o d e l , b y

r e p r e s e n t i n g c o n s u m p t i o n o v e r t h e t i m e i n t e r v a l T b y a f u n c t i o n c : T C R + — ’ R ’ I , w h e r e c ( t )

i s t h e r a t e o f c o n s u m p t i o n a t t i m e t ( a v e c t o r o f c o m m o d i t y b u n d l e s ) , d o e s n o t a l l o w f o r

c o n s u m p t i o n i n l u m p s a t d i s c r e t e p o i n t s i n t i m e , w h i c h , i n f a c t i s a m o r e r e a l i s t i c d e s c r i p t i o n

9 8 H e n c e t h e y p r o p o s e r e p r e s e n t i n g c o n s u m p t i o n o v e r t h e t i m eo f c o n s u m p t i o n o v e r t i m e .

i n t e r v a l T b y a r i g h t - c o n t i n u o u s f u n c t i o n x : T C R + 4 R 1 , w h e r e x ( t ) i s t h e c u m u l a t i v e

c o n s u m p t i o n f r o m t i m e z e r o t o t i m e I u n d e r t h e c o n s u m p t i o n p a t t e r n x . 9 9 T h e t i m e d e r i v a t i v e

o f a c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n f u n c t i o n ( i f i t e x i s t s i n t h e c l a s s i c a l s e n s e o f d e r i v a t i v e ) g i v e s t h e

a s s o c i a t e d c o n s u m p t i o n r a t e f u n c t i o n c . I n t h i s w a y , c o n t i n u o u s c o n s u m p t i o n i n r a t e a s w e l l

a s d i s c r e t e c o n s u m p t i o n i n " g u l p " o r l u m p s u m i s a l l o w e d . H o w e v e r , b e c a u s e t h e t i m e

d e r i v a t i v e o f t h e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n f u n c t i o n n e e d n o t e x i s t i n t h e c l a s s i c a l s e n s e o f a

d e r i v a t i v e ( a s w h e n c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n i s m a d e o f l u m p s u m c o n s u m p t i o n a t d i s c r e t e

p o i n t s i n t i m e ) , t h e r e l e v a n t c o n c e p t o f d e r i v a t i v e t o u s e h e r e i s t h e o n e o f g e n e r a l i z e d o r

 

9 ‘ H i n d y , H u a n g , a n d K r e p s ( 1 9 9 2 ) a n d H i n d y a n d H u a n g ( 1 9 9 2 ) a r g u e t h a t d i s c r e t e c o n s u m p t i o n
i n " g u l p " o r l u m p s u m ( s u c h a s t a k i n g m e a l s a t d i s c r e t e t i m e f o r e x a m p l e ) i s t h e m o s t r e a l i s t i c p i c t u r e
o f t h e w a y p e o p l e c o n s u m e c o m m o d i t i e s i n t h e r e a l w o r l d . H o w e v e r , t h i s i s r u l e d o u t b y t h e s t a n d a r d
p r a c t i c e o f m o d e l l i n g c o n t i n u o u s t i m e i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e a s a c h o i c e a m o n g a l t e r n a t i v e
p a t t e r n s o f c o n s u m p t i o n r a t e s .

’ 9 I n f a c t , H H K t r e a t e d t h e o n e ( a g g r e g a t e d ) c o m m o d i t y c a s e ; b u t t h e i r a r g u m e n t s c a r r y o v e r
w i t h o u t c h a n g e t o t h e m a n y c o m m o d i t i e s c a s e .
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d i s t r i b u t i o n a l d e r i v a t i v e . ' 0 0 H e n c e , i n t h i s g e n e r a l a n d m o r e r e a l i s t i c f r a m e w o r k c , t h e u s u a l

c o n s u m p t i o n " r a t e " f u n c t i o n , b e c o m e s w h a t i s k n o w n i n f u n c t i o n a l a n a l y s i s a s a d i s t r i b u t i o n

o r g e n e r a l i z e d fi t n c t i o n . ” l M o r e o v e r , a s i t i s r e c o g n i z e d t h a t c o n s u m p t i o n s m o o t h i n g i s s u e s

( i n c l u d i n g i s s u e s o f s e a s o n a l i t y i n c o n s u m p t i o n ) a r e v e r y i m p o r t a n t i n t h e a n a l y s i s o f

i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s , t h e c o n s u m p t i o n " r a t e " f u n c t i o n i s n o t t h e o n l y r e l e v a n t

f u n c t i o n r e l a t e d t o t h e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t t e r n x . I n d e e d , t h e c o n c e p t o f c o n s u m p t i o n

s m o o t h i n g r e l a t e s t o t h e " c u r v a t u r e " o f t h e c o n s u m p t i o n " r a t e " f u n c t i o n ; t h a t i s , t o v a r i o u s

d e g r e e s o f " t h e c h a n g e i n t h e c h a n g e i n t h e c h a n g e i n t h e c h a n g e i n t h e c o n s u m p t i o n " r a t e "

f u n c t i o n " . I n s h o r t , t h i s m e a n s t h a t t h e fi r s t a n d h i g h e r t i m e d i s t r i b u t i o n a l d e r i v a t i v e s u p t o

a n a r b i t r a r y o r d e r k o f t h e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t t e r n x a r e a l l r e l e v a n t f o r t h e a n a l y s i s

o f i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s . T h e s e e c o n o m i c a r g u m e n t s i n d i c a t e t h a t f o r

i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s , t h e r e l e v a n t c o n s u m p t i o n o u t c o m e s a r e c u m u l a t i v e

c o n s u m p t i o n p a t h s o r p a t t e r n s , a n d t h a t m a t h e m a t i c a l l y t h e y l i e i n a s p a c e k n o w n i n f u n c t i o n a l

a n a l y s i s a s a S o b o l e v s p a c e . I n o t h e r w o r d s , t h e o u t c o m e s p a c e F c o n t a i n i n g a l l t h e p o s s i b l e

c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t t e r n s i s a S o b o l e v s p a c e o f o r d e r k d e fi n e d b y

W : = W P " ( T , R " ) a { x ; D ° X E L P C T , R " ) , a = 0 , l , . . . , k ; }

w h e r e T i s a n o p e n ( t i m e ) i n t e r v a l o f t h e p o s i t i v e o r t h a n t o f t h e r e a l l i n e , D “ ) : i s t h e a ' h t i m e

d i s t r i b u t i o n a l d e r i v a t i v e o f t h e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t t e r n x , w i t h D ° x a x ; a n d L P ( T , R “ )

 

‘ ° ° T h e d i s t r i b u t i o n a l d e r i v a t i v e c o n c e p t g e n e r a l i z e s t h e c l a s s i c a l c o n c e p t o f d e r i v a t i v e t o f u n c t i o n s
t h a t a r e m e r e l y ( l o c a l l y ) i n t e g r a b l e . F o r e x a m p l e , c o n t i n u o u s f u n c t i o n s a s w e l l a s s t e p f u n c t i o n s h a v e
d i s t r i b u t i o n a l d e r i v a t i v e s o f i n fi n i t e o r d e r . T h e d i s t r i b u t i o n a l d e r i v a t i v e o f a f u n c t i o n i s c a l l e d
d i s t r i b u t i o n o r g e n e r a l i z e d fi l n c t i o n w h i c h a l s o h a s d i s t r i b u t i o n a l d e r i v a t i v e s o f i n fi n i t e o r d e r ( s e e , f o r
e x a m p l e , R u d i n , 1 9 9 1 ) .

’ 0 ‘ H H K a n d H i n d y a n d H u a n g ( 1 9 9 2 ) d i d n o t u s e d i s t r i b u t i o n a l d e r i v a t i v e s i n t h e i r a n a l y s i s . B u t ,
f r o m a f u n c t i o n a l a n a l y s i s p e r s p e c t i v e i t i s m o r e c o n v e n i e n t t o w o r k w i t h t h e d i s t r i b u t i o n a l d e r i v a t i v e .
W o r k i n g w i t h d i s t r i b u t i o n a l d e r i v a t i v e s a l l o w s o n e a l s o t o r e s o l v e s o m e m a t h e m a t i c a l t e c h n i c a l i t i e s t h a t
c o u l d p r e v e n t t h e a p p l i c a t i o n o f t h e o r e m s A 2 . 1 a n d A 2 . 2 .
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i s t h e s p a c e o f L e b e s g u e p — i n t e g r a b l e f u n c t i o n s d e fi n e d o n T a n d t a k i n g v a l u e i n R i m T h e

m e t r i c o f t h e S o b o l e v s p a c e W i s g i v e n b y t h e S o b o l e v n o r m d e fi n e d b y :

l
k _

u x u , . a l e l l . . . , a z 1 I I D “ x ( t ) u m ] . f o r a n x e w ; ( 4 . 2 . 1 )
( 2 ‘ 0

w h e r e t h e n o r m I I I I a p p e a r i n g i n s i d e t h e i n t e g r a l i s t h e u s u a l E u c l i d e a n n o r m . I n t h e

t e r m i n o l o g y o f t h e c o n c e p t u a l f r a m e w o r k o f A p p e n d i x 4 , t h e n o r m I I I I L P f o r m a l i z e s t h e

c o n s u m e r ’ s p e r c e p t i o n o f " s i m i l a r i t i e s / d i s s i m i l a r i t i e s " a m o n g t h e v a r i o u s p o s s i b l e c u m u l a t i v e

c o n s u m p t i o n p a t t e r n s . T h e t i m e ( d i s t r i b u t i o n a l ) d e r i v a t i v e s i n v o l v e d i n t h i s p e r c e p t i o n o f

" s i m i l a r i t i e s / d i s s i m i l a r i t i e s " m e a n s t h a t t h e d e g r e e s o f " s m o o t h n e s s " o f t h e v a r i o u s p o s s i b l e

c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t t e r n s a r e e c o n o m i c a l l y r e l e v a n t i n t r i n s i c c h a r a c t e r i s t i c s t h a t a r e

p e r c e i v e d t o d i s t i n g u i s h t h e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t t e r n s o n e f r o m a n o t h e r . O n e n o t e s

t h a t s i n c e b y d e fi n i t i o n a p o s s i b l e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t t e r n i s a p o s i t i v e m o n o t o n i c a l l y

i n c r e a s i n g f u n c t i o n o f t i m e , t h e s e t X , o f a l l p o s s i b l e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t t e r n s i s a

s u b s e t o f t h e ( n a t u r a l ) p o s i t i v e c o n e o f t h e S o b o l e v s p a c e W p ' e n d o w e d w i t h i t s n a t u r a l o r d e r

( i . e . , t h e o r d e r 2 d e fi n e d b y x 2 y i f x ( t ) 2 y ( t ) f o r a l l t E T ) . I n o t h e r w o r d s ,

X 0 C V V , , " . . O n e a l s o n o t e s t h a t X o i t s e l f i s a c o n e , a n d t h u s c a n b e u s e d t o d e fi n e a n o t h e r

o r d e r i n g 2 , , o n W , " b y t h e r e l a t i o n x 2 , , y i f x - y 6 X , , . 1 0 3

I t i s a s t a n d a r d r e s u l t o f f u n c t i o n a l a n a l y s i s t h a t f o r 1 S p < c o ( r e s p I < p < c o ) t h e

S o b o l e v s p a c e W , " i s a s e p a r a b l e B a n a c h s p a c e ( r e s p s e p a r a b l e u n i f o r m l y c o n v e x B a n a c h

 

“ ’ 2 N o t e i n p a r t i c u l a r t h a t b y d e fi n i t i o n W ; C L P ( 9 , R " ) .

“ ’ 3 H H K t a k e t h e c h o i c e s p a c e t o b e t h e l i n e a r s p a n o f X 0 a n d w o r k w i t h t h e o r d e r i n g d e fi n e d b y
2 0 . O n e s h o u l d n o t e t h a t t h e m e a n i n g o f t h e u s u a l m o n o t o n i c i t y o f p r e f e r e n c e a s s u m p t i o n i s d i f f e r e n t
d e p e n d i n g w h i c h o r d e r i n g o n e u s e s t o d e fi n e i t .
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s p a c e ) . ‘ ° “ M o r e o v e r , f o r p = 2 , W ; i s a H i l b e r t s p a c e w i t h a n i n n e r o r s c a l a r p r o d u c t g i v e n

b y :

k

( x , y ) m s 2 [ ( D “ x ( t ) , D ° ' y ( t ) ) d t f o r a l l x , y e w ; ( 4 . 2 . 2 )
a = 0

w h e r e t h e s c a l a r p r o d u c t ( ) a p p e a r i n g i n s i d e t h e i n t e g r a l i s t h e u s u a l E u c l i d e a n s c a l a r

p r o d u c t . 1 0 5 H e n c e , i f w e t a k e p r i c e s t o c o m e f r o m t h e d u a l s p a c e , t h e n f o r F = W f a p o s s i b l e

p r i c e p t h a t v a l u e s t h e p o s s i b l e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t t e r n s i s a n e l e m e n t o f t h e s a m e

s p a c e W z " , a n d u n d e r p t h e s h a d o w p r i c e o r c o s t o f a p o s s i b l e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t t e r n

x E W z " i s g i v e n b y :

k

( t u x ) , 2 = Z 1 ( D “ p ( t ) , D " x ( t ) ) d t ( 4 . 2 . 3 )
a - O

O n e n o t e s i n p a r t i c u l a r t h a t t h e s h a d o w c o s t o f a p o s s i b l e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t t e r n

i n c l u d e s n o t o n l y t h e o b s e r v a b l e c o s t s o f t h e c o n s u m p t i o n r a t e s , b u t a l s o t h e u n o b s e r v a b l e

s h a d o w c o s t o f t h e " d e g r e e o f s m o o t h n e s s " o f t h e c o n s u m p t i o n p a t t e r n .

4 . 2 . 2 T h e n a t u r e o f i n t e r t e m p o r a l s u b s t i t u t i o n i n c o n s u m p t i o n

T h e s e c o n d a r g u m e n t o f H H K i n t h e i r c r i t i c i s m o f s t a n d a r d i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n

c h o i c e m o d e l s i s r e l a t e d t o w h a t t h e y i m p l y a b o u t s u b s t i t u t i o n o f c o n s u m p t i o n a c r o s s t i m e .

H H K a r g u e t h a t c o m m o n l y o b s e r v e d r e a l w o r l d c o n s u m p t i o n d e c i s i o n s i n d i c a t e t h a t

c o n s u m p t i o n a t n e a r b y d a t e s a r e c l o s e s u b s t i t u t e . H o w e v e r , t h e s t a n d a r d m o d e l s i m p l y j u s t

 

‘ ° ‘ F o r t h e s e p r o p e r t i e s o f S o b o l e v s p a c e s , s e e , f o r e x a m p l e , Z e i d l e r ( 1 9 9 0 ) a n d t h e l i t e r a t u r e c i t e d

t h e r e ( w ; i s a B a n a c h s p a c e b u t i s n o t s e p a r a b l e ) . T h e u n i f o r m c o n v e x i t y o f w ; w h i c h o b t a i n s w h e n

I < p < c o m e a n s , r o u g h l y s p e a k i n g , t h a t t h e " a g g r e g a t i o n ” a c r o s s t i m e o f t h e E u c l i d e a n d i s t a n c e s i s
” s m o o t h " ( u n i f o r m c o n v e x s p a c e s a r e a l s o c a l l e d s m o o t h s p a c e s ) .

‘ 0 5 N o t e t h a t u n i f o r m c o n v e x i t y i m p l i e s r e fl e x i v i t y ( s e e A p p e n d i x A 2 ) .
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t h e o p p o s i t e : c o n s u m p t i o n s a t n e a r b y d a t e s a r e p e r f e c t n o n s u b s t i t u t e s ! T h i s s t r a n g e

i m p l i c a t i o n i s d u e t o t h e f a c t t h a t t h e s t a n d a r d m o d e l s v i e w i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n a s

c h o i c e a m o n g a l t e r n a t i v e c o n s u m p t i o n r a t e f u n c t i o n s a n d u s e a v e r y s t r o n g m e t r i c o n t h e

c h o i c e s p a c e . F u r t h e r m o r e , H H K a r g u e t h a t a r e a l i s t i c i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e

m o d e l s h o u l d n o t o n l y a l l o w c o n s u m p t i o n a t n e a r b y d a t e s t o b e c l o s e s u b s t i t u t e s , b u t a l s o

s h o u l d b e s u c h t h a t s u b s t i t u t a b i l i t y o f c o n s u m p t i o n a c r o s s t i m e i n v o l v e s s o m e ( s m o o t h ) t r _ m d _ § ;

i f b e t w e e n t h e a m o u n t s u b s t i t u t e d a n d t h e t i m i n g o f c o n s u m p t i o n . T h a t i s , c o n s u m e r s s h o u l d
 

b e a b l e t o t o l e r a t e s h i f t i n g a g i v e n a m o u n t o f c o n s u m p t i o n a c r o s s s h o r t p e r i o d s o f t i m e , a s

w e l l a s t o t o l e r a t e s h i f t i n g a n i n c r e a s i n g l y l a r g e r a m o u n t o f c o n s u m p t i o n o v e r a d e c r e a s i n g l y

s h o r t e r p e r i o d o f t i m e , p r o v i d e d t h e r a t e o f g r o w t h o f t h e a m o u n t s h i f t e d i s s u f fi c i e n t l y l o w

w i t h r e s p e c t t o t h e s h i f t i n t h e t i m i n g o f c o n s u m p t i o n . T h e s e t y p e s o f " fl e x i b l e " s u b s t i t u t i o n

a c r o s s t i m e , w h i c h a r e c o m m o n l y o b s e r v e d i n r e a l l i f e c o n s u m p t i o n b e h a v i o r , a r e a l s o r u l e d

o u t b y t h e s t a n d a r d i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e m o d e l s .

H e n c e , t o a c c o m m o d a t e t h e s e m o r e r e a s o n a b l e t y p e s o f i n t e r t e m p o r a l s u b s t i t u t i o n i n

c o n s u m p t i o n n o t a l l o w e d b y t h e s t a n d a r d m o d e l s , H H K p r o p o s e t o v i e w c o n s u m e r s a s

c h o o s i n g a m o n g a l t e r n a t i v e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t t e r n s a s d e s c r i b e d i n t h e p r e v i o u s

s e c t i o n , a n d u s e a n a p p r o p r i a t e m e t r i c i n t h i s c h o i c e s p a c e . T h e y i n t r o d u c e a c l a s s o f m e t r i c s

t h a t g e n e r a t e c h o i c e s p a c e s t h a t a r e k n o w n i n f u n c t i o n a l a n a l y s i s a s O r l i c z s p a c e s . M o r e o v e r ,

t h e y s h o w t h a t t h e c h o i c e s p a c e m u s t b e a n O r l i c z s p a c e i f o n e i s t o a c c o m m o d a t e t h e t y p e o f

i n t e r t e m p o r a l s u b s t i t u t i o n i n c o n s u m p t i o n r e l a t e d t o t h e t r a d e - o f f b e t w e e n t h e a m o u n t o f

c o n s u m p t i o n s u b s t i t u t e d a c r o s s t i m e a n d t h e t i m i n g o f c o n s u m p t i o n . T h e O r l i c z s p a c e s

g e n e r a l i z e t h e L P s p a c e s , i n t h e s e n s e t h a t i n s t e a d o f b e i n g b a s e d o n t h e p a r t i c u l a r f a m i l y o f

c o n v e x f u n c t i o n s d e fi n e d f r o m R , t o R , b y x - u x " ; 1 5 p < c o , t h e y a r e b a s e d o n t h e m u c h

l a r g e r f a m i l y o f c o n v e x f u n c t i o n s , « p : s p a , , w h i c h s a t i s f y t h e c o n d i t i o n s 9 0 ( 0 ) = O a n d
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l i m p ( x ) = o n . A c o n v e x f u n c t i o n « p h a v i n g s u c h p r o p e r t i e s i s c a l l e d a Y o u n g f u n c t i o n . I f i n
1 " “

a d d i t i o n o f b e i n g a Y o u n g f u n c t i o n s o s a t i s fi e s t h e t w o p r o p e r t i e s : l i m f g g = O a n d
x - 0 X

l i m fl = o n , t h e n i t i s c a l l e d a n N - f u n c t i o n ; a n d c a n b e s h o w n t o b e a s t r i c t l y i n c r e a s i n g
x - o c o X

f u n c t i o n . T h e ( g a u g e ) n o r m o f t h e O r l i c z s p a c e a s s o c i a t e d w i t h t h e Y o u n g f u n c t i o n s o i s

 

d e fi n e d b y :

| | x | | , a i n r { e > o ; 1 ¢ [ h < ’ > _ | | 4 : 5 1 } ( 4 . 2 . 4 )
1 ‘ e

T h e c o r r e s p o n d i n g O r l i c z s p a c e n o t e d L , i s d e fi n e d a s

L , = L ¢ ( T , R " ) { x 2 T - t R " ; L e k I I x ( t ) I I ) d t < c o f o r s o m e 6 > 0 } ( 4 - 2 - 5 )

W h e n ( a i s t h e c o n v e x f u n c t i o n x - n c " ; 1 s p < o o , L , a n d I I “ J e d u c e t o t h e f a m i l i a r L P s p a c e

a n d n o r m r e s p e c t i v e l y . “ 5 H e n c e , s i n c e t h e L P s p a c e s , 1 S p s c o , a r e c o m m o n l y u s e d c h o i c e

s p a c e s i n t h e s t a n d a r d i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e m o d e l s , t h e i r f a i l u r e t o c a p t u r e r e a l

l i f e i n t e r t e m p o r a l s u b s t i t u t i o n i n c o n s u m p t i o n r e fl e c t s m o r e t h e p r a c t i c e o f v i e w i n g c o n s u m e r s

a s c h o o s i n g a m o n g a l t e r n a t i v e c o n s u m p t i o n r a t e f u n c t i o n s t h a n t h e m e t r i c d e fi n i n g t h e

t o p o l o g i c a l s t r u c t u r e o f t h e c h o i c e s p a c e . T h a t i s t o s a y t h a t t h e f u n d a m e n t a l d e p a r t u r e o f

H H K f r o m t h e s t a n d a r d m o d e l s i s t o v i e w c o n s u m e r s a s c h o o s i n g a m o n g a l t e r n a t i v e

c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t h s o r p a t t e r n s , a n d t o e x c l u d e o t h e r n o n - O r l i c z s p a c e s a s

i n a p p r o p r i a t e " p a t h o l o g i c a l " c h o i c e s p a c e s f o r m o d e l l i n g i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s .

T h e e x c l u s i o n o f t h e " p a t h o l o g i c a l " n o n - O r l i c z s p a c e s ( w h i c h a r e s o m e t i m e s u s e d i n s o m e

e c o n o m i c p r o b l e m s ) i s i m p o r t a n t b e c a u s e i t u n d e r s c o r e s t h e e c o n o m i c i m p o r t a n c e o f t h e

c h o i c e o f a n a p p r o p r i a t e t o p o l o g y w h e n w o r k i n g w i t h i n fi n i t e d i m e n s i o n a l c h o i c e s p a c e s . F o r

 

' ° ‘ W e n o t e t h a t L , = 1 1 » . w h e r e p . . . i s t h e Y o u n g f u n c t i o n d e fi n e d b y « p a = 0 i f O S x < 1

a n d = o o i f x > l .
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e x a m p l e , L 0 , i s c o n s i d e r e d a s t h e n a t u r a l c h o i c e s p a c e f o r i n fi n i t e d i m e n s i o n a l e c o n o m i c

p r o b l e m s f o r t h e f a c t t h a t i t s p o s i t i v e c o n e h a s a n o n e m p t y i n t e r i o r . I n c o n t r a s t , t h e L P

s p a c e s , 1 s p < o n a r e g e n e r a l l y c o n s i d e r e d u n a t t r a c t i v e f o r e c o n o m i c p r o b l e m s b e c a u s e o f t h e

f a c t t h a t t h e i n t e r i o r s o f t h e i r p o s i t i v e c o n e a r e e m p t y ( s e e , f o r e x a m p l e , S t o k e y a n d L u c a s

( 1 9 8 9 ) ) . W e h a v e a l r e a d y d i s c u s s e d ( i n t h e i n t r o d u c t i o n o f c h a p t e r 2 ) t h e p r o b l e m s c a u s e d b y

t h e e m p t i n e s s o f t h e p o s i t i v e c o n e o f t h e c h o i c e s p a c e a n d s h o w e d h o w o n e c a n g e t a r o u n d

t h e m . W e h a v e a l s o g i v e n s o m e m a t h e m a t i c a l r e a s o n s w h y L , a n d L , a r e i n a p p r o p r i a t e

i n fi n i t e d i m e n s i o n a l c h o i c e s p a c e s i f o n e w a n t s t o g e n e r a l i z e t h e m e t h o d s a n d r e s u l t s o f s t a t i c

d e t e r m i n i s t i c c o n s u m e r t h e o r y . H H K ’ s a r g u m e n t s p r o v i d e u s t h e e c o n o m i c r e a s o n s f o r

d i s m i s s i n g L , a n d L 1 a s i n a p p r o p r i a t e c h o i c e s p a c e s b e c a u s e t h e y a r e a t t h e b o r d e r l i n e f o r t h e

s a t i s f a c t i o n o f H H K ’ s r e q u i r e m e n t s r e l a t e d t o i n t e r t e m p o r a l s u b s t i t u t i o n i n c o n s u m p t i o n ( i . e . ,

a t t h e b o r d e r l i n e o f b e i n g O r l i c z s p a c e s ) . 1 0 7 M o r e o v e r , i n o r d e r f o r t h e O r l i c z s p a c e L , t o b e

u n i f o r m l y c o n v e x ( t h u s a l l o w i n g t h e e x t e n s i o n o f t h e t h e o r e t i c a l r e s u l t s o f c h a p t e r s 2 a n d 4 t o

L , ) , w e n e e d t o r e s t r i c t f u r t h e r t h e t o fi m c t i o n t o t h e c l a s s o f N — f u n c t i o n s s a t i s f y i n g t h e

a d d i t i o n a l s o — c a l l e d ( g l o b a l ) A 2 c o n d i t i o n g i v e n b y :

 

“ ’ 7 N o t e t h a t L , c o r r e s p o n d t o a l i n e a r t p f u n c t i o n ( s e e R a o a n d R e n ( 1 9 9 1 ) f o r a c o m p r e h e n s i v e
a c c o u n t o f t h e p r o p e r t i e s o f Y o u n g f u n c t i o n s a n d O r l i c z s p a c e s ) .
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¢ ( 2 x ) s a ¢ p ( x ) V x 2 O , f o r s o m e a > 0 ( A 2 )

T h e A 2 c o n d i t i o n i s a r e s t r i c t i o n o n t h e r a t e o f g r o w t h o f ( 0 3 0 3 R o u g h l y s p e a k i n g , i t e x c l u d e s

f r o m c o n s i d e r a t i o n N - f u n c t i o n s w h i c h g r o w f a s t e r t h a n a n e x p o n e n t i a l f u n c t i o n . ‘ ° ° F o r t h e

r e m a i n d e r o f t h i s c h a p t e r , t h e N - f u n c t i o n ( 0 i s a s s u m e d t o s a t i s f y t h e A 2 c o n d i t i o n . ” 0

W i t h « p s a t i s f y i n g ( A 2 ) , L , i s a s e p a r a b l e a n d u n i f o r m l y c o n v e x B a n a c h s p a c e ( h e n c e i s

r e fl e x i v e ) . I t s d u a l ( w h i c h i s t h e p r i c e s p a c e ) i s t h e O r l i c z s p a c e L , . , w h e r e ‘ p ‘ : R , — » R , i s

t h e c o m p l e m e n t a r y o r c o n j u g a t e f u n c t i o n o f « , 0 d e fi n e d b y :

¢ ' ( y ) E s u p { x y - ( p ( x ) ; x > 0 }

« p ' i s a N - f u n c t i o n t h a t s a t i s fi e s a n o t h e r g r o w t h c o n d i t i o n c a l l e d t h e v 2 c o n d i t i o n a n d w h i c h i s

g i v e n b y : “ 1

 

1 ° “ H H K d i d a l s o r e s t r i c t t h e ( 0 f u n c t i o n t o t h e c l a s s o f N - f u n c t i o n s i n o r d e r t o m a k e t h e

c o n s u m p t i o n s p a c e a s e p a r a b l e s u b s p a c e o f L , ( s o t h a t p r e f e r e n c e c a n b e r e p r e s e n t e d b y a u t i l i t y
f u n c t i o n a l v i a D e b r e u ’ s t h e o r e m ) , a n d c h a r a c t e r i z e i t s d u a l ( t h e p r i c e s p a c e ) . H i n d y a n d H u a n g ( 1 9 9 2 )

a l s o u s e d a s i m i l a r r e s t r i c t i o n f o r t h e s a m e r e a s o n s . H o w e v e r , t h e r e s t r i c t i o n o f ( p t o a N - fi t n c t i o n i s

n o t s u f fi c i e n t t o m a k e L , a u n i f o r m l y c o n v e x B a n a c h s p a c e . I n f a c t , t h e A 2 c o n d i t i o n i s n e c e s s a r y f o r
u n i f o r m c o n v e x i t y ( s e e , f o r e x a m p l e s , R a o a n d R e n ( 1 9 9 1 ) , T u r e t t ( 1 9 8 0 ) , a n d H u d z i k ( 1 9 8 3 ) ) .

‘ ° 9 B e s i d e s t h e L , s p a c e s , e x a m p l e s o f N - f u n c t i o n s t h a t s a t i s f y t h e A : c o n d i t i o n a r e :

: p , ( x ) = x " l n ( 1 + x P ) , 1 < p < o n a n d ¢ , ( x ) = ( 1 + x ) l n ( l + x ) — x . E x a m p l e s o f N - f u n c t i o n s t h a t d o n o t

s a t i s f y t h e A 2 c o n d i t i o n a r e : ¢ 3 ( x ) = e " - x - l , « p , ( x ) = e " - 1 , a n d c p , ( x ) = x " " f o r x > e a n d = g f o r

O S x S e ( s e e R a o a n d R e n ( 1 9 9 1 ) f o r m o r e e x a m p l e s a n d o t h e r g r o w t h r e l a t e d c o n d i t i o n s ) .

L , = { x z T — > R " ; M a g n u m < 0 0 }
“ ° W h e n 4 : s a t i s fi e s ( 4 , ) , L , r e d u c e s t o

' ” F o r e x a m p l e , t h e c o m p l e m e n t a r y f u n c t i o n o f t h e N - f u n c t i o n x - a | x I ” , I < p < c o c o r r e s p o n d i n g

t o t h e L , s p a c e i s t h e f u n c t i o n y a | y l 4 w i t h p “ + q ' l = 1 . L i k e w i s e , t h e c o m p l e m e n t a r y f u n c t i o n o f

t h e N - f u n c t i o n ¢ 2 ( x ) = ( 1 + | x | ) l n ( l + | x | ) - | x | i s p 3 0 ) = e " ' - | y | - 1 . N 0 t e t h a t n e i t h e r ( p n o r ¢ '

n e e d t o s a t i s f y b o t h g r o w t h c o n d i t i o n s ( A 2 ) a n d ( v , ) a t t h e s a m e t i m e . T h e L , c a s e s a r e e x a m p l e s w h e r e

t h e y b o t h d o . A n o t h e r N — fi t n c t i o n t h a t s a t i s fi e s b o t h ( A 2 ) a n d ( v 2 ) i s t h e f u n c t i o n

¢ , ( x ) = | x | P ( 1 + | 1 n | x | | ) , p > 1 ,
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c p ‘ ( x ) s E l g p ' w x ) V x 2 0 , f o r s o m e b > l ( v 2 )

W i t h t h e O r l i c z s p a c e L , g e n e r a l i z i n g L , , 1 < p < o o , t h e S o b o l e v s p a c e W , ‘ ,

i n t r o d u c e d i n t h e p r e v i o u s s e c t i o n i n o r d e r t o i n c o r p o r a t e c o n s u m p t i o n s m o o t h i n g i s s u e s , i s

g e n e r a l i z e d i n a o b v i o u s w a y a s :

w ; a { x ; p a g e L , ( T , R " ) , a = 0 , 1 , . . . , k ; }

W , " i s c a l l e d a n O r l i c z - S o b o l e v s p a c e , a n d i t s n o r m i s d e fi n e d b y :

1 : ( 4 . 2 . 6 )
l e l l w a i n f e > 0 : 2 [ 1 ¢ [ . “ _ D a : ( i " ] d t s l f o r a l l e W :

a - O

W h e n ¢ p s a t i s fi e s ( A 1 ) , w : i s a s e p a r a b l e a n d u n i f o r m l y c o n v e x B a n a c h s p a c e . ” 2

T o i n t r o d u c e t h e O r l i c z s p a c e L , ( T , R " ) , w e h a v e f o l l o w e d H H K a n d t a k e n t h e

a s s o c i a t e d Y o u n g f u n c t i o n s o a s b e i n g a r e a l - v a l u e d f u n c t i o n d e fi n e d o n R , . B u t , a m o r e

g e n e r a l a n d c o n v e n i e n t w a y t o i n t r o d u c e L , ( T , R ” ) i s t o t a k e t h e Y o u n g f u n c t i o n « p a s b e i n g a n

e v e n r e a l - v a l u e d f u n c t i o n d e fi n e d o n t h e E u c l i d e a n s p a c e R " . T h a t i s , p : R " - » R , i s a

c o n t i n u o u s c o n v e x f u n c t i o n w h i c h s a t i s fi e s ¢ ( - x ) = p ( x ) , ( 0 ( 0 ) = O , a n d I n n p ( s x ) = c o f o r x 7 :

0 . T h e d e fi n i t i o n o f a n N - f u n c t i o n a n d t h e g r o w t h c o n d i t i o n s ( A ? ) a n d ( v 2 ) a r e g e n e r a l i z e d

a c c o r d i n g l y ( s e e K o z e k ( 1 9 7 7 ) a n d T u r e t t ( 1 9 8 0 ) ) . W i t h t h i s g e n e r a l d e fi n i t i o n o f c p , t h e

e x p r e s s i o n s i n ( 4 . 2 . 4 ) t o ( 4 . 2 . 6 ) a r e s t i l l c o r r e c t w i t h e : R " - t R , b e i n g d e fi n e d a s

p ( x ) I ¢ ( I I I ! E ) ; w h e r e { a i s a Y o u n g f u n c t i o n d e fi n e d o n t h e r e a l l i n e . M o r e o v e r , t h i s

g e n e r a l d e fi n i t i o n o f t h e Y o u n g f u n c t i o n i s s t i l l v a l i d w h e n i n s t e a d o f R " w e h a v e a n i n fi n i t e

d i m e n s i o n a l s e p a r a b l e B a n a c h s p a c e X l i k e i n t h e n e x t s e c t i o n .

 

" 2 S e e , f o r e x a m p l e s , K o z e k ( 1 9 7 7 ) , a n d H u d z i k ( 1 9 7 9 , a n d 1 9 8 3 ) f o r t h e s e r e s u l t s a n d f o r t h e
c h a r a c t e r i z a t i o n o f i t s d u a l .
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T h i s m o r e g e n e r a l d e fi n i t i o n o f t h e O r l i c z s p a c e L , ( T , R " ) a l l o w s u s t o u s e t h e

c o n c e p t u a l f r a m e w o r k o f A p p e n d i x 4 a n d i n t e r p r e t t h e Y o u n g f u n c t i o n g o a s r e p r e s e n t i n g t h e

c o n s u m e r ’ s p e r c e p t i o n o f t h e i n t r i n s i c c h a r a c t e r i s t i c s d i s t i n g u i s h i n g t h e v a r i o u s c u m u l a t i v e

c o n s u m p t i o n p a t h s o r p a t t e r n s o n e f r o m a n o t h e r ( i . e . , t h e c o n s u m e r ’ s p e r c e p t i o n o f

" s i m i l a r i t i e s / d i s s i m i l a r i t i e s " a m o n g t h e a l t e r n a t i v e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t t e r n s ) . I n o t h e r

w o r d s , a s e x p l a i n e d i n A p p e n d i x 4 , t h e Y o u n g f u n c t i o n g o r e p r e s e n t s t h e c o n s u m e r ’ s

p e r c e p t i o n o f " c l o s e n e s s " ( a p r i m i t i v e c o n c e p t ) i n t h e s a m e w a y t h a t t h e u t i l i t y f u n c t i o n a n d

t h e s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y r e p r e s e n t t h e p r i m i t i v e c o n c e p t s o f p r e f e r e n c e a n d b e l i e f s

r e s p e c t i v e l y . ” 3 F u r t h e r m o r e , t h e g e n e r a l d e fi n i t i o n o f t h e O r l i c z s p a c e L , ( T , R " ) a l l o w s u s t o

c o n v e n i e n t l y i n c o r p o r a t e " t i m e — d e p e n d e n t p e r c e p t i o n " i s s u e s ‘ “ b y l e t t i n g t h e a s s o c i a t e d Y o u n g

f u n c t i o n ( p d e p e n d o n t h e t i m e p a r a m e t e r r . T h a t i s , b y l e t t i n g g o b e d e fi n e d a s g o : ' I ‘ x R " - » R ,

w i t h g p ( t , . ) b e i n g a Y o u n g f u n c t i o n f o r a l l t E T , a n d g o ( . , x ) b e i n g a L e b e s g u e m e a s u r a b l e

f u n c t i o n f o r a l l x E R " . W h e n g o i s d e fi n e d i n t h i s w a y , i t i s k n o w n a s a g e n e r a l i z e d Y o u n g

 

“ 3 H H K a s s u m e d t h a t g o i s t h e s a m e f o r a l l c o n s u m e r s i n a g i v e n e c o n o m y , b u t r e p o r t e d ( i n
f o o t n o t e 1 0 ) t h a t s o m e h a v e f o u n d t h e r o l e p l a y e d b y g o n o t v e r y n a t u r a l a n d h a v e a s k e d t h e q u e s t i o n o f
h o w w o u l d o n e d i s c o v e r t h e a p p r o p r i a t e g o f o r a g i v e n p o p u l a t i o n o f c o n s u m e r s ? H e r e , t h e c o n c e p t u a l
f r a m e w o r k o f c h a p t e r 2 h a s p r o v i d e d u s w i t h a n i n t u i t i v e i n t e r p r e t a t i o n o f g o . M o r e o v e r , s i n c e w e t a k e

t h e c o n c e p t o f p e r c e p t i o n t o e x i s t i n d e p e n d e n t l y o f p r e f e r e n c e a n d b e l i e f s ( s e e t h e a r g u m e n t s o n t h e
s e p a r a t e e x i s t e n c e o f t h r e e c o n c e p t s m a d e i n c h a p t e r 2 ) , H H K ’ s a s s u m p t i o n t h a t g o i s g i v e n u n i f o r m l y

f o r a l l c o n s u m e r ’ s i s n o t t o o u n r e a l i s t i c ; c o n s i d e r i n g t h e f a c t t h a t t h e p e r c e p t i o n o f t h e i n t r i n s i c
p r o p e r t i e s o f t h e o b j e c t s o f c h o i c e , a n d t h e r e l a t i o n s a m o n g t h e m , s h o u l d n o t b e v e r y d i f f e r e n t f r o m

o n e c o n s u m e r t o a n o t h e r ( i n m o s t c a s e s t h e s e i n t r i n s i c p r o p e r t i e s a r e p h y s i c a l c h a r a c t e r i s t i c s ) .
R e g a r d i n g t h e q u e s t i o n o f h o w t o d i s c o v e r t h e a p p r o p r i a t e g o , o u r a n s w e r w o u l d b e t o t r e a t ( p i n t h e
s a m e w a y w e t r e a t i n d i v i d u a l p r e f e r e n c e s a n d b e l i e f s , a n d d i s c o v e r i t s e f f e c t s b y o b s e r v i n g o v e r t
c h o i c e s .

“ ‘ S e e A p p e n d i x 4 f o r t h e d i s t i n c t i o n b e t w e e n ' t i m e / s t a t e - d e p e n d e n t p e r c e p t i o n " a n d " t i m e / s t a t e -
d e p e n d e n t p r e f e r e n c e " .
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f u n c t i o n , a n d L , a n d W , " a r e c a l l e d g e n e r a l i z e d O r l i c z a n d g e n e r a l i z e d O r l i c z - S o b o l e v s p a c e s

r e s p e c t i v e l y . ” 5

T h u s , e c o n o m i c a n d m a t h e m a t i c a l a r g u m e n t s h a v e l e d u s t o t h e g e n e r a l i z e d O r l i c z -

S o b o l e v s p a c e a s t h e a p p r o p r i a t e c h o i c e s p a c e f o r i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s u n d e r

c e r t a i n t y , w i t h c o n s u m e r s b e i n g v i e w e d a s c h o o s i n g a m o n g a l t e r n a t i v e c u m u l a t i v e

c o n s u m p t i o n p a t h s o r p a t t e r n s . S i n c e u n d e r u n c e r t a i n t y t h e o u t c o m e s o f i n t e r t e m p o r a l

c o n s u m p t i o n c h o i c e s a r e t h e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t h s , w e c o n c l u d e t h a t L , ( I l , F ) =

L , ( ( l , W f ) . T h a t i s t h e c o n s u m e r ’ s o b j e c t s o f c h o i c e a r e p o s i t i v e r i g h t - c o n t i n u o u s

m o n o t o n i c a l l y i n c r e a s i n g v e c t o r v a l u e d r a n d o m f u n c t i o n s d e fi n e d o n f l , t h e s e t o f p o s s i b l e

s t a t e s o f n a t u r e , a n d t a k i n g v a l u e s i n w : ( e n d o w e d w i t h i t s B o r e l a - a l g e b r a ) , a s e p a r a b l e a n d

u n i f o r m l y c o n v e x g e n e r a l i z e d O r l i c z - S o b o l e v s p a c e .

B e f o r e m o v i n g t o t h e c h a r a c t e r i z a t i o n o f t h e t o p o l o g i c a l s t r u c t u r e o f L , ( fl , W f ) w e

w i l l m a k e f e w c o m m e n t s o n t h e d i f f e r e n t a p p r o a c h w e h a v e t a k e n t o a r r i v e a t t h e l i n e a r s p a c e

W : c o n t a i n i n g t h e s e t o f p o s s i b l e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t t e r n s X , , c o m p a r e d t o t h e

H H K ’ s a p p r o a c h . H H K d e fi n e d t h e c h o i c e s p a c e X , f o r i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s

u n d e r c e r t a i n t y a s t h e l i n e a r s p a n o f X , a n d e n d o w i t w i t h a n O r l i c z n o r m . “ 6 A s t h e y h a v e

n o t e d , t h u s c o n s t r u c t e d X , i s n o t a B a n a c h s p a c e ( i . e . , i s n o t c o m p l e t e ) , w h i c h m a k e s i t m u c h

h a r d e r t o a p p l y d i r e c t l y t h e w e l l k n o w n m a t h e m a t i c a l t h e o r e m s f o r s o l v i n g o p t i m i z a t i o n

 

“ 5 H i n d y a n d H u a n g ( 1 9 9 2 ) u s e d g e n e r a l i z e d Y o u n g f u n c t i o n s f o r t h e i r a n a l y s i s i n o r d e r t o t a k e
c a r e o f s t a t e - d e p e n d e n t " n a d e - o f f o f c o n s u m p t i o n a c r o s s t i m e ” ( w h a t w e h a v e c a l l e d s t a t e - d e p e n d e n t

p e r c e p t i o n i n A p p e n d i x 4 ) . E x a m p l e s o f g e n e r a l i z e d Y o u n g f u n c t i o n s a r e t h e f u n c t i o n s d e fi n e d b y

g o , ( t , x ) I ¢ ( p ( t ) x ) a n d ¢ , ( t , x ) I ( @ ( x fl m w h e r e g } : R " - t R , i s a Y o u n g f u n c t i o n a n d p : T - > R , i s a

f u n c t i o n t h a t s a t i s fi e s 1 < p ( t ) < o n f o r a l l t 6 T ( s e e , f o r e x a m p l e s , K o z e k ( 1 9 7 7 ) , H u d z i k ( 1 9 7 9 a n d

1 9 8 3 ) , a n d M u s i e l a k ( 1 9 8 3 ) f o r m o r e o n t h e g e n e r a l i z e d O r l i c z a n d g e n e r a l i z e d O r l i c z - S o b o l e v s p a c e s ) .

“ 6 H i n d y a n d H u n g ( 1 9 9 2 ) w h o e x t e n d e d H H K ’ s a n a l y s i s t o u n c e r t a i n t y a l s o u s e d a s i m i l a r
c o n s t r u c t i o n o f t h e c h o i c e s p a c e .
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p r o b l e m s a n d c h a r a c t e r i z i n g t h e i r s o l u t i o n s i n X , . ” 7 I n p a r t i c u l a r , T h e o r e m s A 2 . 1 a n d A 2 . 2

i n t h e a p p e n d i x , w h i c h w e h a v e u s e d t o d e r i v e t h e r e s u l t s i n t h e c h a p t e r s 2 a n d 3 , c a n n o t b e

a p p l i e d i n X , . I n s t e a d o f t a k i n g l i n e a r s p a n , w e h a v e f o l l o w e d a d i f f e r e n t a p p r o a c h b y s i m p l y

c o n s i d e r i n g X , a s a s u b s e t o f a n a p p r o p r i a t e l y c h o s e n B a n a c h s p a c e w h i c h w e h a v e t a k e n t o

b e a S o b o l e v s p a c e . T h i s a p p r o a c h i s s i m p l e r a n d a v o i d t h e m a t h e m a t i c a l d i f fi c u l t i e s t h a t c a n

a r i s e o t h e r w i s e i n m a n y a p p l i c a t i o n s . W e u s e S o b o l e v s p a c e s b e c a u s e n o t o n l y i t a l l o w s t o

c o n v e n i e n t l y i n c o r p o r a t e c o n s u m p t i o n s m o o t h i n g i s s u e s , b u t a l s o t h e y a r e t h e m o s t e f fi c i e n t

t o o l s f o r w o r k i n g w i t h f u n c t i o n s d e fi n e d i n t h e r e a l l i n e a n d w h i c h a r e n o t d i f f e r e n t i a b l e i n t h e

” 8c l a s s i c a l s e n s e . M o r e o v e r , e v e n i f o n e i s r e s t r i c t e d t o s m o o t h f u n c t i o n s , t h e S o b o l e v s p a c e s

a r e r e q u i r e d f o r t h e g e n e r a l e x i s t e n c e o f s o l u t i o n s o f o p t i m i z a t i o n p r o b l e m s . “ 9

4 . 3 T h e s t r u c t u r e s o f t h e c h o i c e s p a c e a n d c o n s u m p t i o n s e t

4 . 3 . 1 T h e m a t h e m a t i c a l s t r u c t u r e o f t h e c h o i c e s p a c e

W i t h a g e n e r a l s e t o f p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e , ( 2 ( w i t h n o p a r t i c u l a r o r d e r o r

t o p o l o g i c a l s t r u c t u r e ) , l i t t l e c a n b e s a i d c o n c e r n i n g s u b s t i t u t i o n a c r o s s p o s s i b l e s t a t e s o f

n a t u r e . T h a t i s , i t w o u l d b e d i f fi c u l t t o r e l y o n e c o n o m i c a r g u m e n t s s i m i l a r t o t h o s e u s e d f o r

t h e o u t c o m e s p a c e F t o d e t e r m i n e t h e a p p r o p r i a t e t o p o l o g i c a l s t r u c t u r e o f t h e c h o i c e s p a c e

 

“ 7 I t i s a l s o h a r d e r t o p r o v e t h e e x i s t e n c e o f W a l r a s i a n e q u i l i b r i a i n X , ( s e e M a s C o l l e l a n d
R i c h a r d 1 9 9 1 ) .

” ‘ H H K a n d H i n d y a n d H u a n g ( 1 9 9 2 ) d i d n o t c o n s i d e r t h e S o b o l e v s p a c e s .

“ 9 T h e S o b o l e v s p a c e s c o m p l e t e t h e c l a s s o f f u n c t i o n s t h a t a r e c o n t i n u o u s l y d i f f e r e n t i a b l e i n t h e
c l a s s i c a l s e n s e b y i n c l u d i n g f u n c t i o n s t h a t a r e n o t d i f f e r e n t i a b l e i n t h e c l a s s i c a l s e n s e b u t a d m i t
d i s t r i b u t i o n a l o r g e n e r a l i z e d d e r i v a t i v e s , i n a w a y s i m i l a r t o h o w t h e i r r a t i o n a l n u m b e r s c o m p l e t e t h e
s e t o f r a t i o n a l n u m b e r s t o f o r m t h e s e t o f r e a l n u m b e r s . I n p a r t i c u l a r , i t i s a k n o w n f a c t t h a t o n e
c a n n o t h a v e a g e n e r a l e x i s t e n c e t h e o r e m f o r c l a s s i c a l c a l c u l u s o f v a r i a t i o n p r o b l e m s u n l e s s o n e w o r k s
w i t h i n a S o b o l e v s p a c e . O u t s i d e t h e f r a m e w o r k o f S o b o l e v s p a c e s , o n e o n l y g e t s c a s e b y c a s e
e x i s t e n c e t h e o r e m s ( s e e Z e i d l e r , 1 9 9 0 , p p . 1 - 5 , a n d 1 9 8 5 , p . 2 0 0 ) .
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L , ( ( l , W , f ‘ ) . ' 2 0 H e n c e , w e w i l l p r o c e e d b y s i m p l y e n d o w i n g L , ( i l , W fi ) w i t h a t o p o l o g y w h i c h

m a k e s i t s a t i s f y t h e m a t h e m a t i c a l r e q u i r e m e n t s f o r e x t e n d i n g t h e r e s u l t s o f c h a p t e r s 2 a n d 3 t o

i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s u n d e r u n c e r t a i n t y . 1 2 1 F o r t h a t , w e c h o o s e a N - fi m c t i o n

x p : W fi - d t , t h a t s a t i s fi e s t h e A 2 c o n d i t i o n , s o t h a t L , ( f l , W j ) i s a s e p a r a b l e u n i f o r m l y c o n v e x

O r l i c z s p a c e . 1 2 2 T h a t i s , w e t a k e t h e c h o i c e s p a c e t o b e t h e O r l i c z s p a c e L , ( f l , W j ) d e fi n e d

b y

L , ( Q , W , f ) a { x z fl - » W , f ; J n d x ( . , w ) ) m w ) < 0 0 } ( 4 . 3 . 1 )

a n d e n d o w e d w i t h t h e ( g a u g e ) n o r m d e fi n e d b y :

 | | x | | , , , a i n f { e > 0 : J o ¢ [ " ( - ' w ) ] m w ) $ 1 } ( 4 . 3 . 2 )
6

w i t h t h e N - f u n c t i o n a l l g i v e n b y

¢ ( x ( . , w ) ) = J T ¢ ( x ( t , w ) ) d t a , 2 : L u “ D “ x ( t , w ) | | ) d t V a : 6 9 ( 4 3 . 3 )

w h e r e t o i s a N — f u n c t i o n d e fi n e d o n t h e r e a l l i n e a n d w h i c h s a t i s fi e s t h e A 2 c o n d i t i o n .

A s i n t h e p r e v i o u s s e c t i o n , w e i n t e r p r e t t h e N - fi t n c t i o n ¢ ( w h i c h d e p e n d s o n t h e N -

f u n c t i o n ( P a n k ) a s r e p r e s e n t i n g t h e c o n s u m e r ’ s p e r c e p t i o n o f t h e m c h a r a c t e r i s t i c s

d i s t i n g u i s h i n g t h e a l t e r n a t i v e r a n d o m c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t h s i n L , ( I l , W j ) ( i . e . , t h e e x -

 

m S o m e p l a u s i b l e a r g u m e n t s a b o u t s u b s t i t u t a b i l i t y o f c o n s u m p t i o n a c r o s s e v e n t s c a n b e u s e d ( s e e

H i n d y a n d H u a n g , 1 9 9 2 ) .

‘ 2 ‘ W e s t i l l a s s u m e a s i n c h a p t e r s 2 a n d 3 t h a t t h e c o n s u m e r ’ s u n c e r t a i n e n v i r o n m e n t i s d e s c r i b e d
b y t h e p r o b a b i l i t y s p a c e ( 0 , . 7 , T ) , w h e r e 0 i s t h e s e t o f p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e , . 9 ' i s t h e s e t o f e v e n t s ,

a n d S P i s a s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n r e p r e s e n t i n g t h e c o n s u m e r ’ s b e l i e f .

1 2 2 T h e r e a r e s o m e r e g u l a r i t y c o n d i t i o n s o n t h e s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n 2 P .
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a n t e c o n s e q u e n c e s o f h i s o r h e r c o n s u m p t i o n d e c i s i o n s ) o n e f r o m a n o t h e r . W e e m p h a s i z e

h e r e t h a t t h e p e r c e p t i o n r e p r e s e n t e d b y ( I I i s i n d e p e n d e n t o f t h e c o n s u m e r ’ s b e l i e f s c o n c e r n i n g

w h i c h s t a t e o f n a t u r e i s l i k e l y g o i n g t o b e r e a l i z e d ( s e e A p p e n d i x 4 ) . T h i s i n d e p e n d e n c e i s

i l l u s t r a t e d i n ( 4 . 3 . 3 ) b y t h e f a c t t h a t : 1 1 d o e s n o t d e p e n d o n t h e c o n s u m e r ’ s b e l i e f s a s

r e p r e s e n t e d b y t h e s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n ( P . H o w e v e r , a s e x p l a i n e d i n A p p e n d i x

4 , b e f o r e a n y c o n s u m p t i o n d e c i s i o n i s m a d e t h e c o n s u m e r u s e s h i s o r h e r b e l i e f s a b o u t t h e

r e l a t i v e l i k e l i h o o d s o f t h e v a r i o u s e v e n t s , t o " w e i g h t " h i s o r h e r p e r c e p t i o n o f t h e i n t r i n s i c

d i s t i n g u i s h i n g c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e a l t e r n a t i v e r a n d o m c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t h s s o a s t o

a r r i v e a t a " b e l i e f s - a d j u s t e d " p e r c e p t i o n o f t h e " s i m i l a r i t i e s / d i s s i m i l a r i t i e s " a m o n g t h e m . T h e

" b e l i e f - a d j u s t m e n t " o f p e r c e p t i o n i n s u r e s t h a t t h e c o n s u m e r ’ s p r e f e r e n c e o r d e r i n g o f t h e

a l t e r n a t i v e r a n d o m c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t h s i s c o n s i s t e n t w i t h h i s o r h e r b e l i e f a b o u t

w h i c h s t a t e o f n a t u r e i s l i k e l y g o i n g t o b e r e a l i z e d . A s i n c h a p t e r 2 , t h i s " b e l i e f - a d j u s t e d "

p e r c e p t i o n i s f o r m a l i z e d b y t h e n o r m I I I I , , . k g i v e n b y ( 4 . 3 . 2 ) .

O n e a l l o w s f o r s t a t e - d e p e n d e n t p e r c e p t i o n , b y t a k i n g ( l t o b e a g e n e r a l i z e d N - f u n c t i o n

( l : ( l x W fi - e R , ( w i t h g ( z ( . , x ) b e i n g a n i n t e g r a b l e f u n c t i o n f o r e a c h x E W I ) . I n t h i s c a s e , ( I :

w i l l b e g i v e n b y :

l :

¢ ( w . x ( . . w ) ) = [ T o ( w , x ( t , w ) ) d t a 2 L a w , “ D a x ( , , w ) | | ) d , ( 4 . 3 . 4 )
0 - 0

W e n o t e t h a t i f i n ( 4 . 3 . 4 ) w e l e t n = 1 a n d k = 0 ( t h e o n e c o m m o d i t y c a s e w i t h

c o n s u m p t i o n s m o o t h i n g i s s u e s n o t b u i l t i n t o t h e t o p o l o g y ) , t h e n w e w i l l g e t t h e n o r m u s e d b y

H i n d y a n d H u a n g ( 1 9 9 2 ) . I f w e w a n t t o a l l o w f o r b o t h s t a t e - d e p e n d e n t a n d t i m e - d e p e n d e n t

p e r c e p t i o n , t h e n w e h a v e t o t a k e b o t h ( I r a n d ( o t o b e g e n e r a l i z e d N - f u n c t i o n s d e fi n e d o n t h e

p r o d u c t s p a c e s 0 x w : a n d T X R ” r e s p e c t i v e l y . I n t h i s c a s e , ( ( 1 w i l l b e g i v e n b y
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k

u ( w , X ( . , w ) ) = J T ¢ ( w . t . X ( t . w ) ) d t E Z L e a n n , I I D “ x ( t , w ) | | ) d t ( 4 . 3 - 5 )
a s O

w i t h ( 2 ( a ) , . , . ) : T X R , » R , b e i n g a g e n e r a l i z e d N - f u n c t i o n d e fi n e d o n t h e r e a l l i n e f o r e a c h a t

E ( 1 ‘ 2 3 T o s i m p l i f y t h e n o t a t i o n , a n d w i t h o u t l o s s o f g e n e r a l i t y , w e w i l l c o n t i n u e w i t h

s i m p l e N - f u n c t i o n s i n s t e a d o f g e n e r a l i z e d N - f u n c t i o n s .

B e c a u s e L , ( ( l , W f ) i s u n i f o r m l y c o n v e x , i t i s r e fl e x i v e a n d i t s d u a l ( t h e s p a c e o f

s h a d o w p r i c e s o f r a n d o m c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t h s ) i s g i v e n b y L , ( l ' l , W j ) * = L , . ( ( l ,

W , " ) , w h e r e W , ‘ ' i s t h e d u a l o f t h e O r l i c z - S o b o l e v s p a c e W , ‘ ( i . e . , t h e s p a c e o f p o s s i b l e

s h a d o w p r i c e s o f c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t h s ) , a n d w h e r e ( l ‘ : W f ' - > R , i s t h e

c o m p l e m e n t a r y o r c o n j u g a t e f u n c t i o n o f ( 0 d e fi n e d b y :

t o ) = s u p { < p . x > , , — ( r ( x ) ; x e w fi }

w h e r e ( p , x ) , , i s t h e v a l u e o f t h e c o n t i n u o u s l i n e a r f u n c t i o n a l p E W , " a t t h e p o i n t x E w :

( s e e . K o z e k ( 1 9 7 7 ) a n d T u r e t t ( 1 9 8 0 ) ) ' 2 4 M o r e o v e r , t h e v a l u e o f a n e l e m e n t p E L , . ( l l ,

W " ) a t t h e p o i n t x E L , ( ( l , W f ) , n o t e d ( p , x ) , , . k , i s g i v e n b y ( s e e K o z e k ( 1 9 7 7 ) : ‘ Z S

 

1 2 : ) E x a m p l e s o f s t a t e / t i m e — d e p e n d e n t p e r c e p t i o n a r e o b t a i n e d b y t a k i n g t h e g e n e r a l i z e d Y o u n g

f u n c t i o n s d e fi n e d b y ( o , ( w , t , x ) I g o , ( p ( w , t ) x ) a n d ( o , ( w , t , x ) I ( g o , ( x ) f ‘ “ " ’ w h e r e g o o : R " - R , i s a

Y o u n g f u n c t i o n a n d p : ( l X T - t R , i s a m e a s u r a b l e f u n c t i o n t h a t s a t i s fi e s 1 < p ( w , t ) < o n f o r a l l ( t o , t )

E Q x T

‘ 2 ‘ W e r e c a l l t h a t ) l ' “ i s a N - f u n c t i o n t h a t s a t i s fi e s t h e v 2 c o n d i t i o n .

‘ 2 5 N o t e t h a t t o s i m p l i f y t h e n o t a t i o n w e a r e u s i n g t h e s a m e n o t a t i o n f o r a g e n e r i c e l e m e n t o f W , "

( r e s p w : . ) a n d a g e n e r i c e l e m e n t o f L , ( Q , W fi ) ( r e s p L , . ( 9 , w : . ) ) . B u t , t h e r e i s n o c o n f u s i o n i n

d o i n g t h a t b e c a u s e t h e c o n t e x t i s a l w a y s m a d e c l e a r .
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< p . x > , , . , , . = j n ( p m . ) . x ( w . . ) ) , , c fl > ( w > ( 4 . 3 . 6 )

H e n c e , w h e n g o : R " - ’ R , i s t h e N — f u n c t i o n x - » I I x I I 2 , s o t h a t W , ‘ i s t h e H i l b e r t s p a c e W z " , t h e n

( 4 . 3 . 6 ) b e c o m e s :

( p ’ x ) ¢ . ¢ . 2 : J o < p ( w 9 - ) , X ( O ) , ' ) ) k ‘ d e w )

, ( 4 . 3 . 7 )
= 2 1 1 ( D “ p ( w , t ) , D ° x ( w , t ) ) d t h ( w )
0 - 0

F u r t h e r m o r e , w h e n g l : W f — u R , i s t h e N - f u n c t i o n x - o " x [ I 2 , t h e n L , ( ( l , W z " ) i s a n H i l b e r t s p a c e

w i t h t h e s y m m e t r i c b i l i n e a r f u n c t i o n a l ( , ) , , 3 = ( , ) 2 . , . k d e fi n e d i n ( 4 . 3 . 7 ) b e i n g i t s s c a l a r

p r o d u c t ( s e e , f o r e x a m p l e , Z e i d l e r , 1 9 9 0 , p . 1 0 7 2 ) . I n t h i s c a s e , t h e n o r m o f L , ( Q , W z " )

d e fi n e d i n ( 4 . 3 . 2 ) s i m p l i fi e s t o m

1 k 2

l l x " 2 , 2 , , = ( j o l l x m . . ) I I § , , . a t r ( w ) ) I = [ Z i I l D ° x ( w . t ) 1 2 w m o ) ( 4 9 - 8 )
a - O

 

T h i s e n d s o u r d i s c u s s i o n o f t h e s t r u c t u r e o f t h e c h o i c e s p a c e f o r i n t e r t e m p o r a l

c o n s u m p t i o n c h o i c e s u n d e r u n c e r t a i n t y . I n t h e n e x t s e c t i o n w e c o n c l u d e t h e o u t l i n e b y b r i e fl y

d i s c u s s i n g t h e s t r u c t u r e o f t h e c o n s u m p t i o n s e t ( i . e . , t h e s u b s e t o f L , ( Q , W I ) c o n t a i n i n g t h e

r a n d o m c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t t e r n s ) , t h e r e p r e s e n t a t i o n o f t h e c o n s u m e r ’ s p r e f e r e n c e b y

a u t i l i t y f u n c t i o n a l , t h e c o n s t r a i n t s f a c i n g t h e c o n s u m e r , a n d o t h e r r e l e v a n t m o d e l l i n g i s s u e s .

 

‘ 2 6 A s i m i l a r s i m p l i fi c a t i o n o f t h e n o r m i s o b t a i n e d f o r L , ( ( l , W , " ) , I s p < c o .
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4 . 3 . 2 T h e c o n s u m p t i o n s e t a n d t h e e x i s t e n c e o f a u t i l i t y f u n c t i o n a l

F o l l o w i n g t h e a r g u m e n t s a n d n o t a t i o n i n s e c t i o n 4 . 2 , w e t a k e t h e c o n s u m e r ’ s

c o n s u m p t i o n s e t , n o t e d X , a s t h e s u b s e t o f t h e p o s i t i v e c o n e o f L , ( ( l , W fi ) d e fi n e d b y :

X a { x E L , ( o , w , f ) : x ( w , . ) E X 0 C W : m e n } “ 3 3 )

w h e r e X , i s t h e s e t o f p o s i t i v e , m o n o t o n i c a l l y i n c r e a s i n g , a n d r i g h t c o n t i n u o u s f u n c t i o n s o f

t i m e d e fi n e d o n t h e o p e n i n t e r v a l T C R , a n d t a k i n g v a l u e s i n R ' I ; w i t h d i s t r i b u t i o n a l

d e r i v a t i v e u p t o o r d e r k . I n s h o r t , X i s t h e s u b s e t o f L , ( l l , W f ) m a d e o f p o s i t i v e a n d

m o n o t o n i c a l l y i n c r e a s i n g s t o c h a s t i c p r o c e s s e s w i t h r i g h t - c o n t i n u o u s s a m p l e p a t h s . I t i s c l e a r

t h a t X i s a c o n v e x c o n e s i n c e X , i s . M o r e o v e r , w e c a n a s s u m e t h a t X i s a w e a k l y c o m p a c t

s u b s e t o f L , ( Q , W , ‘ ) ( b y t a k i n g t h e c l o s u r e o f t h e r i g h t h a n d s i d e o f ( 4 . 3 . 9 ) i f n e c e s s a r y , a n d

r e s t r i c t i n g o u r s e l f t o a b o u n d e d s u b s e t o f X , ) .

W i t h t h e c o n s u m e r ’ s p r e f e r e n c e , : , b e i n g d e fi n e d o n X a n d s a t i s f y i n g t h e s t a n d a r d

a s s u m p t i o n s A l - A 6 i n c h a p t e r 2 , a n d L , ( fl , W j ) b e i n g a s e p a r a b l e s p a c e , D e b r e u ’ s t h e o r e m

g u a r a n t e e s t h e e x i s t e n c e o f a c o n t i n u o u s , b o u n d e d , a n d s t r i c t l y q u a s i - c o n c a v e u t i l i t y f u n c t i o n a l

U : X C L , ( 0 , W , f ‘ ) - t R + s u c h t h a t f o r a l l x , y E X x z y 1 1 7 ‘ U ( x ) 2 U ( y ) . F u r t h e r m o r e , w e

a l l o w f o r " t i m e - d e p e n d e n t " p r e f e r e n c e b y l e t t i n g r . t o b e a f u n c t i o n o f t i m e d e fi n e d o n T . I n

t h i s c a s e , D e b r e u ’ s r e p r e s e n t a t i o n t h e o r e m c a n b e a p p l i e d f o r e a c h z ( t ) , t E T t o g e t a t i m e

d e p e n d e n t u t i l i t y f u n c t i o n a l U ( t , . ) I U ( z ( t ) , . ) : X C L , ( 0 , W J ) — ~ R , s u c h t h a t f o r a l l x , y E X

x : ( t ) y 1 1 7 ' U ( t , x ) 2 U ( t , y ) ( s e e A p p e n d i x 4 ) .

W i t h t h i s u t i l i t y r e p r e s e n t a t i o n o f p r e f e r e n c e , o n e c a n s o l v e t h e c o n s u m e r ’ s u t i l i t y

m a x i m i z a t i o n p r o b l e m f o r a n o p t i m a l r a n d o m c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t h s s a t i s f y i n g t h e

f e a s i b i l i t y c o n s t r a i n t s ( d i s c u s s e d b e l o w ) , a n d d e r i v e t h e c o r r e s p o n d i n g d e m a n d , i n d i r e c t u t i l i t y ,

a n d e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l s . O n e c a n t h e n u s e T h e o r e m s A 2 . l a n d A 2 . 2 t o e s t a b l i s h t h e
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a n a l o g u e s o f t h e v a r i o u s p r o p o s i t i o n s d e r i v e d i n c h a p t e r 2 ( i n c l u d i n g t h e g e n e r a l i z e d v e r s i o n s

o f R o y ’ s i d e n t i t y a n d S h e p h a r d ’ s l e m m a ) . F r o m t h e s e p r o p o s i t i o n s w i l l f o l l o w t h e

c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s r e l a t i n g " c h a n g e s " i n t h e r a n d o m c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t h o f a

c o m m o d i t y t o " c h a n g e s " i n i t s s h a d o w p r i c e a n d t h e v a r i o u s m e a s u r e s o f t o t a l w e l f a r e

c h a n g e . H o w e v e r , u n l i k e t h e s t a t i c c a s e w h e r e t h e o n l y c o n s t r a i n t f a c i n g t h e c o n s u m e r i s t h e

b u d g e t c o n s t r a i n t , i n t h e i n t e r t e m p o r a l c a s e t h e r e a r e a d d i t i o n a l c o n s t r a i n t s a n d b o u n d a r y

c o n d i t i o n s t h a t c o m p l i c a t e t h e f o r m u l a t i o n a n d s o l u t i o n o f t h e c o n s u m e r ’ s u t i l i t y m a x i m i z a t i o n

p r o b l e m . T h e ( l i f e t i m e ) b u d g e t c o n s t r a i n t w i l l s t i l l b e o f t h e s a m e f o r m :

( B a t h ) . 2 L I < D p ( w . t ) . v x ( w . t » d t m w )
( 4 . 3 . 1 0 )

3 L 1 w ( w , t ) d t t fl ’ ( w ) a ( l , w ) ‘

w h e r e ( D p , D x ) . i s t h e v a l u e o f t h e c o n t i n u o u s l i n e a r f u n c t i o n a l D p , t h e u s u a l o b s e r v a b l e

s t o c h a s t i c p r i c e v e c t o r ( b e i n g t h e d i s t r i b u t i o n a l d e r i v a t i v e o f t h e s h a d o w p r i c e o f c u m u l a t i v e

c o n s u m p t i o n p a t t e r n s ) a t t h e p o i n t D x , t h e u s u a l o b s e r v a b l e v e c t o r - v a l u e d s t o c h a s t i c r a t e s o f

c o n s u m p t i o n o f t h e c o m m o d i t i e s ; w i s t h e s t o c h a s t i c p r o c e s s o f t h e c u m u l a t i v e n e t w e a l t h

m e a s u r e d i n t e r m o f t h e n u m e r a i r e ; a n d 1 i s t h e s t o c h a s t i c p r o c e s s t h a t t a k e s t h e c o n s t a n t

v a l u e o f 1 a t a l l t i m e a n d a l l p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e . A s t h e s t a t i c c a s e , t h i s b u d g e t

c o n s t r a i n t l i e s i n t h e r e a l l i n e . ‘ 2 7 O n t h e o t h e r h a n d , t h e a d d i t i o n a l ” l i q u i d i t y " c o n s t r a i n t

w h i c h l i n k s t h e c h a n g e i n w t o t h e " fl o w v a r i a b l e s ” ( l a b o r i n c o m e , e x p e n d i t u r e ,

b o r r o w i n g / s a v i n g , e t c . . . ) a n d " b o r r o w i n g " c o n s t r a i n t a r e s t o c h a s t i c c o n s t r a i n t s t h a t m u s t b e

s a t i s fi e d i n e a c h p o s s i b l e s t a t e o f n a t u r e a n d a t e a c h p o i n t i n t i m e . T h e s e t w o c o n s t r a i n t s

 

' 2 7 N o t e h o w e v e r t h a t u n l i k e t h e s t a t i c c a s e , ( 1 , w ) i s n o t a n e x o g e n o u s l y p r e d e t e r m i n e d s c a l a r .
I n s t e a d , i t i s e n d o g e n o u s l y d e t e r m i n e d b y t h e l a b o r s u p p l y , s a v i n g , p r o d u c t i o n a n d i n v e s t m e n t
d e c i s i o n s .
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t o g e t h e r w i t h t h e b o u n d a r y c o n d i t i o n s g o v e r n t h e d y n a m i c o f i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n

c h o i c e s . T h e y c o n s t i t u t e a n e x a m p l e o f a c a s e o f a n i n fi n i t e n u m b e r o f c o n s t r a i n t s w h i c h c a n

b e w r i t t e n i n t h e f o r m N ( u ) s 0 , w i t h u b e i n g a v e c t o r o f s t o c h a s t i c p r o c e s s d e fi n i n g t h e

c o n s t r a i n t s a n d N b e i n g a ( p o s s i b l y n o n l i n e a r ) f u n c t i o n a l t a k i n g v a l u e s i n a r e fl e x i v e B a n a c h

s p a c e Y a n d s a t i s f y i n g s o m e r e g u l a r i t y c o n d i t i o n s . H e n c e , t h e y c a n b e h a n d l e d u s i n g t h e

g e n e r a l i z e d v e r s i o n s o f t h e K u h n - T u c k e r c o n d i t i o n s g u a r a n t e e d b y T h e o r e m A 2 . l i n A p p e n d i x

2 . O n e n o t e s t h a t i n t h i s c a s e t h e " L a g r a n g e m u l t i p l i e r s " c o r r e s p o n d i n g t o t h e c o n s t r a i n t s a r e

s t o c h a s t i c p r o c e s s e s .

H o w e v e r , t h e a p p r o p r i a t e f o r m u l a t i o n o f t h e s t o c h a s t i c c o n s t r a i n t s f a c i n g t h e

c o n s u m e r r e q u i r e s a n e x p l i c i t a c c o u n t o f h o w t h e p a r t i a l r e s o l u t i o n o f u n c e r t a i n t y a s t i m e

e v o l v e s ( i . e . , i n f o r m a t i o n r e v e l a t i o n ) a f f e c t s c o n s u m p t i o n d e c i s i o n s . T o s e e t h e i m p o r t a n c e o f

i n f o r m a t i o n r e v e l a t i o n i n t h e f o r m u l a t i o n o f t h e s e s t o c h a s t i c c o n s t r a i n t s , w e r e c a l l f r o m

A p p e n d i x 4 t h a t a g i v e n r a n d o m c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t h i s a c o n s e q u e n c e o f a

c o n s u m e r ’ s c o n t i n g e n t p l a n m a d e o f a s e q u e n c e o f c o n t i n g e n t a c t s o r a c t i o n s a f f e c t i n g

c o n s u m p t i o n ( s a v i n g , b o r r o w i n g , a n d l a b o r s u p p l y d e c i s i o n s f o r e x a m p l e ) , a n d w h i c h a r e

i m p l e m e n t e d o v e r t i m e c o n d i t i o n a l o n t h e o c c u r r e n c e o f u n c e r t a i n e v e n t s i n t h e f u t u r e .

H e n c e , s i n c e t h e t a k i n g o f a n y c o n t i n g e n t a c t d e p e n d s o n t h e r e s o l u t i o n o f t h e u n c e r t a i n e v e n t

u p o n w h i c h i t i s c o n d i t i o n e d , t h e s t r u c t u r e o f t h e fl o w o f i n f o r m a t i o n , w h i c h d e t e r m i n e s t h e

r e s o l u t i o n o f f u t u r e e v e n t s , m u s t b e e x p l i c i t i n t h e f o r m u l a t i o n o f a n y s t o c h a s t i c c o n s t r a i n t

f a c i n g t h e c o n s u m e r f o r a m o d e l t o r e a l i s t i c a l l y r e p r e s e n t i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s

u n d e r u n c e r t a i n t y . W e h a v e b r i e fl y d i s c u s s e d i n c h a p t e r 2 s o m e o f t h e p r o b a b i l i s t i c c o n c e p t s

i n v o l v e d i n t h e m a t h e m a t i c a l m o d e l l i n g o f t h e s e i n f o r m a t i o n i s s u e s ( s e e a l s o A p p e n d i x 4 ) .
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H o w e v e r , t h e f u l l d i s c u s s i o n o f a l l t h e r e l e v a n t c o n c e p t s w i l l n o t b e c o n s i d e r e d i n t h i s

o u t l i n e . 1 2 8

F r o m t h e a b o v e d i s c u s s i o n , i t s h o u l d b e c l e a r t h a t t h e k n o w l e d g e t h a t t h e c o n s u m p t i o n

s e t X i s a w e a k l y c o m p a c t s u b s e t o f t h e p o s i t i v e c o n e o f L , ( ( l , W f ) i s s u f fi c i e n t t o d e r i v e t h e

t h e o r e t i c a l r e s u l t s e x t e n d i n g t h e s t a t i c a n a l y s i s o f c h a p t e r 2 . F o r t h e a n a l y t i c a l e x p r e s s i o n s

e x t e n d i n g t h e r e s u l t s i n c h a p t e r 3 , o n e c a n p r o c e e d b y fi n d i n g a n a l y t i c a l c o n s t r a i n t s t h a t c a n

d e s c r i b e t h e e l e m e n t s o f X . F o r t h a t , o n e c a n r e p r e s e n t t h e p o s i t i v e a n d m o n o t o n i c a l l y

i n c r e a s i n g c o n d i t i o n s b y :

x 2 o a n d D x 2 o ( 4 - 3 - 1 1 )

w h e r e D i s t h e ( t i m e ) d i s t r i b u t i o n a l d e r i v a t i v e o p e r a t o r ( a c o n t i n u o u s l i n e a r o p e r a t o r ) a n d 2

r e p r e s e n t s t h e n a t u r a l o r d e r i n g o f t h e t w o s p a c e s i n v o l v e d . ( 4 . 3 . 1 1 ) c a n b e w r i t t e n i n t h e

f o r m M ( u ) s 0 , w h e r e M a - ( I , D ) i s a c o n t i n u o u s l i n e a r o p e r a t o r t a k i n g v a l u e s i n t h e

r e fl e x i v e B a n a c h s p a c e Y a L , ( I l , W J ‘ ) X L , ( 0 , W i t ) , a n d I i s t h e i d e n t i t y o p e r a t o r d e fi n e d o n

L , ( ( l , W fi ) . H e n c e , l i k e i n c h a p t e r 3 , C o r o l l a r y A 2 . 1 i n A p p e n d i x 2 c a n a l w a y s b e a p p l i e d t o

o b t a i n t h e g e n e r a l i z e d v e r s i o n o f t h e E u l e r e q u a t i o n c h a r a c t e r i z i n g t h e s o l u t i o n o f t h e

c o n s u m e r ’ s u t i l i t y m a x i m i z a t i o n p r o b l e m . F o r m a n y e x p l i c i t l y g i v e n u t i l i t y f u n c t i o n a l s , t h e

E u l e r e q u a t i o n c a n b e s o l v e d t o g e t a n a n a l y t i c a l e x p r e s s i o n o f t h e o p t i m a l s o l u t i o n .

M o r e o v e r , l i k e i n t h e s t a t i c c a s e , o n e n e e d n o t b e r e s t r i c t e d t o t i m e - a d d i t i v e a n d / o r e x p e c t e d

u t i l i t y f u n c t i o n a l t o g e t t r a c t a b l e a n a l y t i c a l s o l u t i o n s . H o w e v e r , f o r " n o n t i m e - a d d i t i v e \ n o n -

e x p e c t e d " u t i l i t y f u n c t i o n a l s g e n e r a t e d a s f u n c t i o n o f t h e n o r m I I I , , . , , l i k e i n t h e s t a t i c c a s e ,

o n e n o t e s t h a t t h e F r é c h e t d e r i v a t i v e o f I I I I , , . , , ( w h i c h e x i s t s s i n c e L , ( f l , W j ) i s a u n i f o r m l y

 

‘ 2 3 O n t h e m a t h e m a t i c a l m o d e l l i n g o f i n f o r m a t i o n i s s u e s r e l e v a n t t o e c o n o m i c p r o b l e m s , s e e , f o r
e x a m p l e , H a r r i s o n a n d K r e p s ( 1 9 7 9 ) , H u a n g ( 1 9 8 5 a a n d 1 9 8 5 b ) , D u f fi e a n d H u a n g ( 1 9 8 6 ) , a n d H i n d y

a n d H u a n g ( 1 9 9 2 ) .
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c o n v e x B a n a c h s p a c e ) i s a f u n c t i o n o f t h e d u a l i t y m a p p i n g o f L , ( ( l , W 9 3 ” T h e d u a l i t y

m a p p i n g i s c l o s e l y r e l a t e d t o t h e F r é c h e t d e r i v a t i v e o f t h e N - f u n c t i o n x i . T u r e t t ( 1 9 8 0 ) g i v e s

t h e e x p l i c i t a n a l y t i c a l e x p r e s s i o n o f t h e F r é c h e t d e r i v a t i v e o f t h e n o r m o f L , ( f l , Y ) , w i t h Y

b e i n g a u n i f o r m l y c o n v e x B a n a c h s p a c e , a s a f u n c t i o n o f t h e F r é c h e t d e r i v a t i v e o f ( I r ( s e e a l s o

R a o a n d R e n , 1 9 9 1 , f o r t h e c a s e o f L , ( f l , 1 R ) . H o w e v e r , s i n c e V 1 d e p e n d s o n t h e N - f u n c t i o n ( o

a n d k w h i c h t o g e t h e r d e fi n e t h e n o r m o f t h e O r l i c z - S o b o l e v s p a c e W , ‘ , o n e s t i l l n e e d s a n

a n a l y t i c a l e x p r e s s i o n o f t h e F r é c h e t d e r i v a t i v e o f t h e n o r m o f W j . T h i s c a n b e d e r i v e d b y

u s i n g t h e c h a i n r u l e a n d n o t i n g t h a t t h e d i s t r i b u t i o n a l d e r i v a t i v e o p e r a t o r L I i D “ i s a
0 1 - 0

c o n t i n u o u s l i n e a r o p e r a t o r . 1 3 0 N e e d l e s s t o s a y , e v e n f o r t i m e - a d d i t i v e e x p e c t e d u t i l i t y

f u n c t i o n a l s , t h e o p t i m a l s o l u t i o n s w i l l i n g e n e r a l d e p e n d o n t h e t i m e d i s t r i b u t i o n a l d e r i v a t i v e

o p e r a t o r D , s i n c e m o s t o f t h e c o n s t r a i n t s a r e e x p r e s s e d i n t e r m o f D .

I n t h e s a m e w a y a s i n t h e s t a t i c c a s e t r e a t e d i n t h e n e x t c h a p t e r , o n e c a n d e v e l o p a

d u a l i t y a p p r o a c h t o d e r i v e d e m a n d s y s t e m s i n v o l v i n g t h e r a n d o m c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n

p a t h s a s f u n c t i o n s o f t h e s t o c h a s t i c v e c t o r o f s h a d o w p r i c e s , a n d o t h e r e x o g e n o u s l y

d e t e r m i n e d s t o c h a s t i c p r o c e s s e s d e t e r m i n i n g t h e c o n s t r a i n t s f a c i n g t h e c o n s u m e r ( e g . , i n t e r e s t

r a t e , e x o g e n o u s i n c o m e , e t c . . . ) . T h u s , v e r s i o n s o f t h e Q U A I D S d e m a n d s y s t e m , d e r i v e d i n

t h e n e x t c h a p t e r , c a n b e d e r i v e d f o r i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s u n d e r u n c e r t a i n t y .

T h e i n t e r t e m p o r a l Q U A I D S v e r s i o n s c a n b e e m p i r i c a l l y i m p l e m e n t e d b y n o t i n g t h a t t h e t i m e

d i s t r i b u t i o n a l d e r i v a t i v e s o f a c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t h a n d o f i t s ( p e r u n i t ) s h a d o w p r i c e

g i v e t h e u s u a l o b s e r v a b l e c o n s u m p t i o n r a t e s f o r t h e v a r i o u s c o m m o d i t i e s a n d t h e i r p e r u n i t

p r i c e s r e s p e c t i v e l y . H o w e v e r , t o p r o p e r l y d e r i v e t h e c o n s u m p t i o n r a t e s , o n e n e e d s t o

 

” 9 I n t h e c a s e o f t h e H i l b e r t s p a c e L , ( O , W , ‘ ) t h e d u a l i t y m a p p i n g r e d u c e s t o t h e i d e n t i t y o p e r a t o r

( s e e C i o r a n e s c u , 1 9 9 0 ) .

1 3 ° F o r t h e c a s e o f W , * , 1 < p < o n ) , s e e L i o n s ( 1 9 6 9 ) a n d C i o r a n e s c u ( 1 9 9 0 ) .
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e x p l i c i t l y t a k e i n t o a c c o u n t t h e i n f o r m a t i o n a l i s s u e s r e l a t e d t o t h e p r o g r e s s i v e r e s o l u t i o n o f

u n c e r t a i n t y a s t i m e e v o l v e s . A g a i n , a s i n t h e c a s e o f t h e s t o c h a s t i c c o n s t r a i n t s , t h e n e e d t o

t a k e i n t o c o n s i d e r a t i o n t h e s e i n f o r m a t i o n a l i s s u e s a r i s e s b e c a u s e t h e o b s e r v a b l e c o n s u m p t i o n

r a t e s f o r t h e v a r i o u s c o m m o d i t i e s a r e t h e r e s u l t o f t h e i m p l e m e n t a t i o n o f t h e o p t i m a l

c o n t i n g e n t p l a n l e a d i n g t o t h e o p t i m a l r a n d o m c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t h .

F i n a l l y w e c o n c l u d e t h i s o u t l i n e b y n o t i n g t h r e e s e t s o f i s s u e s t h a t a r e r e l e v a n t t o

i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s u n d e r u n c e r t a i n t y b u t h a v e n o t b e e n d i s c u s s e d . T h e fi r s t

s e t o f i s s u e s i s a b o u t t h e d i s e n t a n g l e m e n t i n b o t h t h e c o m p a r a t i v e s t a t i c s a n d m e a s u r e s o f

w e l f a r e c h a n g e o f t h e e f f e c t s d u e r e s p e c t i v e l y t o t a s t e s u b s t i t u t i o n , i n c o m e , a t t i t u d e s t o w a r d

r i s k , a n d t i m e p r e f e r e n c e ( i . e . , i n t e r t e m p o r a l s u b s t i t u t i o n ) . T h i s s e p a r a t i o n c a n b e d o n e

f o l l o w i n g t h e s a m e p r o c e d u r e a s i n t h e s t a t i c c a s e . T h e s e c o n d s e t o f i s s u e s r e l a t e t o t h e

a n a l y t i c a l a s s e s s m e n t o f h o w t h e p r o g r e s s i v e r e v e l a t i o n o f i n f o r m a t i o n a s t i m e e v o l v e s a f f e c t s

t h e c o n s u m e r ’ s b e l i e f s a n d e x p e c t a t i o n s . T h e t h i r d a n d fi n a l s e t o f i s s u e s c o n c e r n s t h e p r i c i n g

o f i n f o r m a t i o n , t h e c h a r a c t e r i z a t i o n a n d m e a s u r e m e n t o f i t s v a l u e t o t h e c o n s u m e r , a n d t h e

c h a r a c t e r i z a t i o n a n d m e a s u r e m e n t o f t h e e f f e c t s o f t h e p r e f e r e n c e f o r e a r l y v e r s u s l a t e

r e s o l u t i o n o f u n c e r t a i n t y . T h e s e i n f o r m a t i o n - r e l a t e d i s s u e s w i l l b e a d d r e s s e d i n o u r f u t u r e

w o r k u s i n g t h e c o n c e p t s a n d m e t h o d s o f m a r t i n g a l e t h e o r y . I n t h e n e x t c h a p t e r w e c o n t i n u e

t h e s t a t i c a n a l y s i s o f c h a p t e r 2 a n d 3 b y u s i n g t h e d u a l i t y t h e o r y o f c h a p t e r 2 t o d e r i v e fl e x i b l e

d e m a n d s y s t e m s u n d e r u n c e r t a i n t y .
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C H A P T E R 5

G E N E R A T I O N A N D E C O N O M E T R I C E S T I M A T I O N O F I N T E G R A B L E A N D

" F L E X I B L E " D E M A N D S Y S T E M S U N D E R U N C E R T A I N T Y

I n a l l t h e e x a m p l e s i n c h a p t e r 3 , w e s t a r t e d w i t h a d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l a n d d e r i v e d

t h e c o r r e s p o n d i n g d e m a n d , i n d i r e c t u t i l i t y a n d e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l s . A l t e r n a t i v e l y , a s i n

d e t e r m i n i s t i c c o n s u m e r t h e o r y , o n e c a n u s e t h e d u a l i t y t h e o r y o f c h a p t e r 2 a n d s t a r t w i t h

e i t h e r a n e x p e n d i t u r e o r a n i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l a n d r e c o v e r t h e c o r r e s p o n d i n g d e m a n d

a n d d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l s . T h i s d u a l i t y a p p r o a c h h a s b e e n f o u n d t o b e m o r e c o n v e n i e n t f o r

a p p l i e d m i c r o - e c o n o m i c s . I n w h a t f o l l o w s w e w i l l b e w o r k i n g w i t h t h e q u a d r a t i c A I D S

( Q U A I D S ) f u n c t i o n a l f o r m o f B a n k s , B l u n d e l l a n d L e w b e l ( 1 9 9 4 ) ( B . B . L h e r e a f t e r ) .

H o w e v e r , t h e d e r i v a t i o n s c a n b e a p p l i e d t o a n y o n e o f t h e o t h e r fl e x i b l e f u n c t i o n a l f o r m s t h a t

h a v e b e e n p r o p o s e d s u c h a s t h e t r a n s l o g o r t h e g e n e r a l i z e d L e o n t i e f . T h e c h a p t e r i s

o r g a n i z e d a s f o l l o w s . I n s e c t i o n 5 . 1 t h e g e n e r a l f u n c t i o n a l f o r m s f o r t h e i n t e g r a b l e Q U A I D S

s h a r e s e q u a t i o n s , a n d e l a s t i c i t y a n d w e l f a r e i n d i c a t o r f o r m u l a a r e d e r i v e d i n a g e n e r a l

f r a m e w o r k w h i c h e n c o m p a s s e s b o t h t h e s t a t i c d e t e r m i n i s t i c a n d u n c e r t a i n t y c a s e s . I n s e c t i o n

5 . 2 w e s p e c i a l i z e t h e g e n e r a l Q U A I D S t o d e r i v e t h e s h a r e s , e l a s t i c i t i e s , a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s

o f w h a t w e c a l l t h e " e x p e c t e d " v e r s i o n o f Q U A I D S u n d e r u n c e r t a i n t y . H e r e , t h e t e r m

" e x p e c t e d " i s n o t r e l a t e d t o e x p e c t e d u t i l i t y t h e o r y , b u t i s u s e d o n l y t o d e s c r i b e t h e w a y t h e

" e x p e c t e d " v e r s i o n o f Q U A I D S i s o b t a i n e d . I n s e c t i o n 5 . 3 w e d e r i v e t h e s h a r e s , e l a s t i c i t i e s ,

a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s f o r w h a t w e c a l l t h e ” n o n - e x p e c t e d " v e r s i o n o f Q U A D S u n d e r

u n c e r t a i n t y . I n s e c t i o n 5 . 4 w e d i s c u s s t h e e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n i s s u e s r e l a t e d t o t h e
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e m p i r i c a l i m p l e m e n t a t i o n o f g e n e r a l Q U A I D S m o d e l . I n p a r t i c u l a r , w e p r o v i d e i n t h i s s e c t i o n

a n e w m e t h o d f o r e s t i m a t i n g t h e " n u i s a n c e " p a r a m e t e r w h i c h a p p e a r s i n t h e Q U A I D S s h a r e

e q u a t i o n s a n d s e e m e d t o b e d i f fi c u l t t o e s t i m a t e i n p r e v i o u s e m p i r i c a l i m p l e m e n t a t i o n o f t h e

Q U A I D S m o d e l .

5 . 1 T h e Q U A I D S f u n c t i o n a l f o r m u n d e r U n c e r t a i n t y

T h e Q U A I D S f u n c t i o n a l f o r m i s t h e r a n k t h r e e g e n e r a l i z a t i o n o f t h e p o p u l a r A I D S

m o d e l o f D e a t o n a n d M u e l l b a u e r ( 1 9 8 0 ) . T h e r a n k o f a d e m a n d s y s t e m h a s b e e n d e fi n e d b y

G o r m a n ( 1 9 8 1 ) a s t h e d i m e n s i o n o f t h e s p a c e s p a n n e d b y i t s E n g e l c u r v e s . I n e s s e n c e , t h e

Q U A I D S m o d e l a d d s t o t h e A I D S s h a r e e q u a t i o n a q u a d r a t i c t e r m i n i n c o m e w i t h p r i c e

d e p e n d e n t c o e f fi c i e n t s . B u i l d i n g o n G o r m a n ( 1 9 8 1 ) , a n d L e w b e l ( 1 9 9 1 ) , B . B . L s h o w t h a t t h e

r a n k t h r e e Q U A I D S i s t h e m o s t g e n e r a l i n t e g g a b l e d e m a n d s y s t e m f o r w h i c h t h e s h a r e s a r e

p o l y n o m i a l f u n c t i o n s o f t h e l o g a r i t h m o f d e fl a t e d t o t a l e x p e n d i t u r e . A l t h o u g h B . B . L ’ s r e s u l t s

a r e d e r i v e d f o r t h e d e t e r m i n i s t i c c o n s u m e r m o d e l w i t h i n t h e c o n t e x t o f t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l

E u c l i d e a n s p a c e , w e e x p e c t t h e i r r e s u l t s t o h o l d i n a n y s e p a r a b l e a n d u n i f o r m l y c o n v e x

B a n a c h s p a c e . H e n c e , t h e u n c e r t a i n t y v e r s i o n s o f t h e Q U A I D S m o d e l p r e s e n t e d b e l o w w i l l

a l l h a v e t h e s a m e t y p e o f g e n e r a l i t y a n d i n t e g r a b i l i t y a s t h e i r d e t e r m i n i s t i c c o u n t e r p a r t .
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5 . 1 . 1 T h e g e n e r a l r a n k t h r e e i n t e g r a b l e Q U A I D S m o d e l

T h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n o f t h e g e n e r a l r a n k t h r e e Q U A I D S m o d e l i s g i v e n b y

( a n ( p . m ) ) ' l = ( 1 n v - ( p , m ) ) " — ) . ( p ) ( 5 . 1 . 1 )

w i t h

a n ‘ ( p , m ) = m I ( 5 . 1 . 2 )fl x l n [ T m

w h e r e a ( p ) , b ( p ) , a n d M p ) a r e F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e f u n c t i o n s d e fi n e d f r o m t h e p o s i t i v e c o n e

o f t h e p r i c e s p a c e t o t h e r e a l l i n e , m i s p r e d e t e r m i n e d t o t a l e x p e n d i t u r e , a n d p i s t h e v e c t o r o f

p r i c e s . F o r t h e d e t e r m i n i s t i c Q U A I D S , t h e p r i c e s p a c e i s t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l E u c l i d e a n

s p a c e , R “ , w h i l e f o r t h e u n c e r t a i n t y Q U A I D S m o d e l s , t h e p r i c e s p a c e i s t h e s p a c e o f v e c t o r

v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e s w i t h fi n i t e v a r i a n c e s ( i . e . , L , ( Q , R " ) ) . ‘ ”

T h e a s s o c i a t e d e x p e n d i t u r e a n d c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n s a r e r e s p e c t i v e l y g i v e n b y :

- 4 . 1 . 3
l n E ( p . u ) = l n a ( p ) + b ( p ) X i M p ) + ( 1 n u ) 1 } ( 5 )

a n d

l n u ( p , q , m ) = 1 1 1 0 0 ) ) + 2 + ‘ I 3 1 n [ ( _ a q ) ] x { 1 + A _ ( _ _ _ " _ _ P ; ( q ) x ( Q ) 1 n a ( _ q ) ] } ( 5 . 1 . 4 )

T h e b u d g e t s h a r e s a n d c o m p e n s a t e d d e m a n d s ( e v a l u a t e d a t e x p e n d i t u r e u ( p , q , m ) ) f o r

t h e g e n e r a l Q U A I D S m o d e l a r e

 

' 3 ‘ F o r d i f f e r e n t i a b i l i t y m a t t e r s i n t h e u n c e r t a i n t y c a s e , a ( . ) , b ( . ) a n d h ( . ) a r e c o n s i d e r e d a s t h e
r e s p e c t i v e r e s t r i c t i o n s t o t h e p o s i t i v e c o n e o f t h e f u n c t i o n a l s p H a ( l p l ) , p H b ( | p l ) , a n d p H h ( l p l )

d e fi n e d o n t h e w h o l e s p a c e L , ( O , R “ ) ; w h e r e | p | I ( | p , | , . . . , | p | , , ) , a n d | p , | ( w ) = s u p ( p , ( w ) , 0 ) i =
1 , . . . n , f o r a l l a t E 0 .
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( 5 . 1 . 5 )
1 , . . . , n

I I 2

w . = P . - a l n a ( p ) + b . ( p ) l n l - M p ) l n . 1 " . i

6 p . - b ( p ) a ( p ) b ( p ) a ( p )

a n d

( 5 . 1 . 6 )
d . = _ _ _ _ . _

C ' " p . b ( p ) m b ( p ) a ( p ) ’
. b . ’ A !

‘ " ' 4 . ( p ) l n ” - ( p ) [ I n m ” ] l n % i = 1 , . . . , n

T h e A I D S m o d e l c o r r e s p o n d s t o t h e c a s e w h e r e h ( p ) = 0 f o r a l l p . A l s o , o n e c a n

c h e c k t h a t t h e s y m m e t r y , a d d i n g u p , a n d h o m o g e n e i t y r e s t r i c t i o n s a r e t h e s a m e a s t h e o n e s i n

t h e A I D S m o d e l , e x c e p t t h a t t h e r e a r e a d d i t i o n a l r e s t r i c t i o n s o n h ( p ) ( i n p a r t i c u l a r , M p ) m u s t

b e h o m o g e n o u s o f d e g r e e z e r o ) .

5 . 1 . 2 E l a s t i c i t i e s a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s f o r t h e g e n e r a l Q U A I D S m o d e l

F r o m ( 5 . 1 . 4 ) , ( 5 . 1 . 5 ) , a n d ( 5 . 1 . 6 ) w e c a l c u l a t e t h e v a r i o u s e l a s t i c i t i e s , w e l f a r e

i n d i c a t o r s , a n d r i s k a v e r s i o n m e a s u r e s a s d e r i v e d i n c h a p t e r 2 . F o r n o t a t i o n a l c o n v e n i e n c e ,

a n d f o r t h e p u r p o s e o f G A U S S p r o g r a m m i n g , w e l e t

. . a X K P M ) a n , M P ) M ( u ) m . 7 )
i E — = - + — - 2 — — = 1 , . . . ’ ( 5 . 1 .

¢ 3 m p , b ( p ) b ( p ) n a ( p ) I n

( 5 . l . 8 )” m m - E L F ) _ m _ . _ " : " " ’ 1 1 . 1 3 . 2 i = , . . . , n l
a n . r , b ( p ) a ( p ) b ( p ) a ( p )

a n d
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_ 1 a x x p m _ a 2 1 n a ( p ) w . - , . b . 5 ’ ( p ) b . ’ ( p ) b , ’ ( p ) m
4 ’ 0 7 } ? a p " a p a p + ‘ " $ 1 ” b ( ) — b ( 2 ” Ej i j p r P P ) P ( 5 . 1 . 9 )

A i m ) M o w / ( p ) 1 m 2
- - n i , j — 1 , . . . , n

b ( p ) b ( p ) 2 a ( p )

W i t h t h e s e n o t a t i o n s , t h e v a r i o u s e l a s t i c i t i e s a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s f o r t h e g e n e r a l Q U A I D S

m o d e l a r e

U n c o m p e n s a t e d ( M a r s h a l l i a n ) e l a s t i c i t i e s

P r e c a u t i o n a r y r i s k e l a s t i c i t i e s :

      

1
w . 2 ( 5 . 1 . 1 0 )

5 3 - 5 E . _ ‘ E p ’ . 2 X c o v [ ¢ , j p j , p f ] i , j = 1 , . . . , n

N o n r i s k e l a s t i c i t i e s :

_ 1
2 r

. w , . . ( 5 . 1 . 1 1 )
5 , , a E F E p ) 2 X E ( ¢ , j p j ) E p j t , j = l , . . . , n

1 '

T o t a l u n c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s :

_ 1
2 2

. 2 ( 5 . 1 . 1 2 )
6 , - c f , + 5 , , - E _ ’ l i p , 2 x E ( ¢ , , p , - ) l J = I , , n

I n c o m e / r i s k a v e r s i o n e f f e c t s e l a s t i c i t i e s

P r e c a u t i o n a r y r i s k a v e r s i o n e f f e c t s :

_ 1
2 ‘ 2

( 5 . 1 . 1 3 )
“ ’ 1e f f ' a - E l i p , 2 X C O V [ ¢ : - " w j , p i ] i j = 1 , . . . , n

  

N o n r i s k p u r e i n c o m e e f f e c t s :
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m . - ( 5 . 1 . 1 4 )

6 1 ' ! E — E - ' E i j X E ( g o : " w j ) E p j 1 J = 1 1 , n

T o t a l i n c o m e / r i s k a v e r s i o n e f f e c t s :

_ a
2 2

r m , - ( 5 . 1 . 1 5 )
5 3 : 5 , , + e , - , - " ’ = - E _ ' E p ) . 2 X E ( g o : - " w j p j ) 1 , ] = l , , n

P . -

  

C o m p e n s a t e d ( H i c k s i a n ) e l a s t i c i t i e s

T h e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s a r e c a l c u l a t e d b y u s i n g t h e S l u s t k y d e c o m p o s i t i o n ( s e e

c h a p t e r 2 ) a s t h e d i f f e r e n c e s b e t w e e n t h e u n c o m p e n a s t e d e l a s t i c i t i e s a n d t h e i n c o m e / r i s k

a v e r s i o n e f f e c t s r e s p e c t i v e l y .

P r e c a u t i o n a r y r i s k s u b s t i t u t i o n e l a s t i c i t i e s : e , , = e , , - — 5 , , i , j = 1 , . . . , n

T a s t e s u b s t i t u t i o n e l a s t i c i t i e s : s f } = e i , — e 3 " i j = 1 , . . . , n

T o t a l s u b s t i t u t i o n e l a s t i c i t i e s : 6 ? , - = 5 , 5 } + e § j = e , -

B u d g e t e l a s t i c i t i e s

W e r e c a l l f r o m c h a p t e r 2 t h a t i n a u n c e r t a i n t y c o n t e x t t h e b u d g e t e l a s t i c i t i e s a r e

r a n d o m v a r i a b l e s . S o t h e i r m e a n s a n d v a r i a n c e s a r e w h a t w i l l b e n u m e r i c a l l y c o m p u t e d .

B u d g e t e l a s t i c i t i e s :

( 5 . 1 . 1 6 )

    

a n d
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- l

“ ’ 1 'V a r i a n c e s : v a r ( n , ) : 3 E v a r ( g o ; " ) i = 1 , . . . , n

  

1 '

5 . 1 . 3 I n d i c a t o r s o f w e l f a r e c h a n g e a n d r i s k a t t i t u d e

T h e w e l f a r e i n d i c a t o r s a n d m e a s u r e s o f r i s k p r e m i u m , c o s t o f r i s k , a n d r i s k a v e r s i o n

a r e c a l c u l a t e d f o r a p r i c e / b u d g e t c h a n g e f r o m ( p , m ) t o ( q , m ' ) . T h e i r e x p r e s s i o n s a r e

o b t a i n e d b y u s i n g t h e g e n e r a l f o r m u l a s o f c h a p t e r 2 , a l o n g w i t h t h e e x p r e s s i o n s o f t h e

c o m p e n s a t i o n f u n c t i o n a n d c o m p e n s a t e d d e m a n d s a s g i v e n b y ( 5 . 1 . 4 ) a n d ( 5 . 1 . 6 ) r e s p e c t i v e l y .

W e g i v e t h e m h e r e f o r c o m p l e t e n e s s .

I n d i c a t o r s o f t o t a l w e l f a r e c h a n g e

E q u i v a l e n t v a r i a t i o n : E V = p ( p , q , m ' ) - m

A l l e n L i v i n g — s t a n d a r d i n d e x : Q , = _ " ( P ’ S ’ m l

mM c k e n z i e - P e a r c e c o s t — o f - L i v i n g i n d e x : P M = _ .
u ( p . q . M ’ )

D e c o m p o s i t i o n o f t h e t o t a l w e l f a r e i n d i c a t o r s

T o t a l r i s k p r e m i u m ( p a r t o f E V d u e t o r i s k a v e r s i o n ) : R = - z c o v ( c d , , p , )
i = 1

T o t a l n o n r i s k c o m p o n e n t o f E V : T = Z E c d , E p ,
i ' l

R i s k p r e m i u m i n d e x ( p a r t o f t h e A l l e n i n d e x d u e t o r i s k a v e r s i o n ) : Q ; = %

N o n r i s k c o m p o n e n t o f t h e A l l e n i n d e x : Q ; = 5 ; + 1

C o s t - o f - r i s k i n d e x ( p a r t o f t h e M c k e n z i e - P e a r c e i n d e x d u e t o r i s k a v e r s i o n ) :

 

, _ R
P u - — T +m u

N o n r i s k c o m p o n e n t o f t h e M c k e n z i e - P e a r c e i n d e x : P } , = T ” : m

M e a s u r e s o f r i s k a v e r s i o n

R i s k a v e r s i o n m a t r i x : R ‘ = - % ( c o v ( c d , , p , ) ) l s , s u
l S a n
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T h e e x p r e s s i o n s a b o v e a r e g e n e r a l a n d t h e y a p p l y t o b o t h t h e d e t e r m i n i s t i c a n d t h e

u n c e r t a i n t y Q U A I D S m o d e l s . N a t u r a l l y , i n t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e t h e t e r m s r e f e r r i n g t o r i s k

a r e a l l z e r o .

T h e d e t e r m i n i s t i c Q U A I D S m o d e l o f B . B . L i s o b t a i n e d b y d e fi n i n g a ( p ) , b ( p ) , a n d

M p ) a s r e s p e c t i v e l y :

m m ) = a 0 + 2 0 , 1 1 1 , ) , + é : z . , u l n p k l n p l ( 5 . 1 . 1 7 )
k - l k - l 1 - 1

b ( p ) = H p ‘ , ’ ; ( 5 . 1 . 1 8 )
k - l

a n d

M p ) = 2 x , 1 n p , ( 5 . 1 . 1 9 )
k - l

w h e r e t h e a ’ s , B ’ s , y ’ s , a n d A ’ s a r e p a r a m e t e r s t o b e e s t i m a t e d .

5 . 2 T h e " e x p e c t e d " v e r s i o n o f t h e Q U A I D S m o d e l u n d e r u n c e r t a i n t y

U n d e r p r i c e u n c e r t a i n t y , w h e r e t h e r i g h t h a n d s i d e s o f ( 5 . 1 . 1 7 ) , ( 5 . 1 . 1 8 ) , a n d ( 5 . 1 . 1 9 )

b e c o m e r a n d o m , w e c a n d e fi n e a n " e x p e c t e d " v e r s i o n o f t h e Q U A I D S m o d e l u n d e r

u n c e r t a i n t y ( E Q U A I D S ) b y t a k i n g t h e e x p e c t e d v a l u e s o f a ( p ) , b ( p ) a n d M p ) . S i n c e t h e

g e n e r a l Q U A I D S m o d e l i s i n t e g r a b l e , t h e r e a l w a y s e x i s t s a d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l d e fi n e d i n
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t h e c h o i c e s p a c e L , ( I l , R “ ) , w h i c h c o r r e s p o n d s t o t h e " e x p e c t e d " v e r s i o n o f t h e Q U A I D S

m o d e l . H o w e v e r , t h i s u t i l i t y f u n c t i o n a l n e e d n o t b e a n e x p e c t e d u t i l i t y . ' 3 2

H e n c e , w e d e fi n e t h e E Q U A I D S m o d e l b y t a k i n g a ( p ) , b ( p ) , a n d M p ) a s r e s p e c t i v e l y :

l n a ( p ) = a 0 + ; “ k E l n P r + % 2 2 7 1 1 1 5 0 9 9 1 1 1 1 1 1 ! ) ( 5 . 2 . 1 )
k - l I - l

b ( p ) = E

 

H p f ] ( 5 . 2 . 2 )

h i

a n d

M p ) = Z : x p l n p , ( 5 . 2 . 3 )
k - l

w h e r e t h e a ’ s , B ’ s , y ’ s , a n d X ’ s a r e p a r a m e t e r s t o b e e s t i m a t e d . T h e n , u s i n g l e m m a 3 . 3 . 1 , i t

i s e a s y t o s e e t h a t a ( p ) , b ( p ) , a n d M p ) a r e F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e ( i n t h e e x t e n d e d s e n s e ) w i t h

 

 

a l .“ a n ” = a , + 2 7 , , l n p , i = 1 , . . . , n ( 5 . 2 . 4 )
3 P 1 k - l

( ’ 1 1 2 1 n a ( l t ) = 7 : ) _ Q a . + i 7 u l n l ’ 1 ( 5 , 2 5 )

6 9 . 6 9 , 9 . 9 , p ? ‘ . . 1

b , ' ( P ) = g u m i = 1 , . . . , n ( 5 . 2 . 6 )

l

a n d

 

‘ 3 2 W h e t h e r o r n o t t h e E Q U A I D S m o d e l i s g e n e r a t e d b y a n e x p e c t e d u t i l i t y p r e f e r e n c e i s a n o p e n
q u e s t i o n . A t t h i s p o i n t , a l l w e c a n s a y i s t h a t i t i s i n t e g r a b l e a n d t h e c o r r e s p o n d i n g d i r e c t u t i l i t y
f u n c t i o n a l m a y b e a ” n o n - e x p e c t e d ” u t i l i t y w h i c h c a n n o t b e r e d u c e d t o a n e x p e c t e d u t i l i t y f o r m .
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/ / B - B 5 - - . . ( 5 2 7 )
b i - ( ) = — ' — " — i ’ - b ( ) . = 1 . . . ” ° °1 p p i { P } P ] P l ] n

i

h .
A , ' ( p ) = F , i = 1 , . . . , n ( 5 - 2 - 8 )

1 '

x .
x } ; ( p ) = - . s , . , _ _ ; . i , j = 1 , . . . , n ( 5 . 2 . 9 )

w h e r e ( S , - i s t h e K r o n e k e r d e l t a w h i c h i s e q u a l t o 1 i f i = j a n d 0 o t h e r w i s e .

H e n c e , a l l o w i n g f o r t h e h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c s t o a f f e c t s o m e o f t h e p r e f e r e n c e

p a r a m e t e r s , t h e b u d g e t s h a r e s t o b e e s t i m a t e d a r e :

- , " , m - X . - m 2 - _ ( 5 . 2 . 1 0 )w , — a , ( z ) § 7 u l n p k B ’ l n a — ( p ) E r n a — ( [ 5 ] t - 1 , . . . , n

w h e r e z i s t h e r - d i m e n s i o n a l v e c t o r o f t h e t i m e v a r i a b l e s , t h e g e o g r a p h i c a l v a r i a b l e s , a n d t h e

o t h e r h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c s , w h i l e a , ( z ) r e p r e s e n t s t h e t o t a l e f f e c t o f 2 o n t h e 1 ‘ ” s h a r e , a n d

i s g i v e n b y

a , ( z ) = a , + £ 0 . 1 1 . ( 5 . 2 . 1 1 )

T h e ( 1 ’ 8 , 1 ’ 5 , B ’ s a n d A ’ s a r e t h e p a r a m e t e r s t o b e e s t i m a t e d .

T h e a b o v e e x p r e s s i o n s a r e i d e n t i c a l t o t h e o n e s i n t h e d e t e r m i n i s t i c Q U A I D S m o d e l ,

e x c e p t h e r e o r , a n d p a r e r a n d o m v a r i a b l e s , w h i l e t h e y a r e t h e o r e t i c a l l y n o n r a n d o m i n t h e

d e t e r m i n i s t i c c a s e . H o w e v e r , i n t e r m s o f e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n i t i s n o w c u s t o m a r y t o

c o n s i d e r b o t h t h e d e p e n d e n t a n d i n d e p e n d e n t v a r i a b l e s o f d e t e r m i n i s t i c m o d e l s a s s t o c h a s t i c

( e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n w i l l b e d i s c u s s e d b e l o w ) . N o t e t h a t t h e s h a r e s d e p e n d o n c o n s u m e r s

” e x p e c t a t i o n s " a n d " b e l i e f s " o n l y t h r o u g h t h e " p r i c e a g g r e g a t o r s " a ( p ) , b ( p ) . a n d M p ) .
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F o r t h e c o m p u t a t i o n o f t h e e l a s t i c i t i e s a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s , t h e r e l e v a n t e x p r e s s i o n s

  

 

a r e :

" ' w . _ 2 ) \ , l n _ m 1 nw t - — — _ = 3 '

p , - 9 , M a r ) a ( p )

2

1 1 4 - = 4 - 5 1 1 1 — + _ ‘ l n — m l = 1 . , n
p . - p , a ( p ) p . b ( p ) a ( p )

Q 5 7 U + w , " ' l n m 2 6 0 ’ " i , j l r t1 ' - _ g o , - . _ = , . . . ,

’ M E 9 , m m m m « m ” 3

a n d

A .
c d , = ; 1 _ ' + 5 1 1 1 1 . . - ' I n " W 1 1 1 i i = 1 , . . . , n

1 p i p , b ( p ) 0 ( 9 ) : m

5 . 3 T h e " n o n - e x p e c t e d " v e r s i o n s o f t h e Q U A I D S m o d e l u n d e r I m c e r t a i n t y

( 5 . 2 . 1 2 )

( 5 . 2 . 1 3 )

( 5 . 2 . 1 4 )

( 5 . 2 . 1 5 )

U n d e r u n c e r t a i n t y , t h e r e a r e a t l e a s t t w o p o s s i b l e " n o n - e x p e c t e d " v e r s i o n s o f t h e

Q U A I D S m o d e l . O n e i s o b t a i n e d b y r e p l a c i n g i n t h e r i g h t h a n d s i d e s o f ( 5 . 1 . 1 7 ) , ( 5 . 1 . 1 8 ) ,

a n d ( 5 . 1 . 1 9 ) t h e p , ’ s w i t h t h e i r r e s p e c t i v e L 2 n o r m s ; t h e o t h e r b y r e p l a c i n g t h e l o g a r i t h m o f

t h e p , ’ s w i t h t h e i r r e s p e c t i v e L 2 n o r m s . H o w e v e r , w i t h r e s p e c t t o u n c e r t a i n t y , t h e l a t t e r

v e r s i o n i s m o r e ” fl e x i b l e ” i n t h e s e n s e t h a t t h e d e r i v e d s h a r e s , e l a s t i c i t i e s , a n d w e l f a r e

i n d i c a t o r s a r e f u n c t i o n s o f m o m e n t s o f p r i c e s , w i t h t h e o r d e r o f t h e m o m e n t s b e i n g

d e t e r m i n e d e m p i r i c a l l y . O n t h e o t h e r h a n d , w i t h t h e f o r m e r v e r s i o n t h e s h a r e s , e l a s t i c i t i e s
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a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s a r e c o n s t r a i n e d t o b e f u n c t i o n s o f t h e s e c o n d m o m e n t s o f p r i c e s o n l y . ” 3

N e v e r t h e l e s s , f o r c o m p l e t e n e s s t h e r e s u l t s p e r t a i n i n g t o t h e f o r m e r " n o n - e x p e c t e d " v e r s i o n

a r e g i v e n i n A p p e n d i x 5 .

T h u s , w e d e fi n e t h e " n o n - e x p e c t e d " v e r s i o n o f t h e Q U A I D S m o d e l u n d e r u n c e r t a i n t y

( N E Q U A I D S ) b y t a k i n g a ( p ) , b ( p ) , a n d M p ) a s r e s p e c t i v e l y :

n 1 I I I I

1 n " ( P l = 0 ‘ 0 + 2 0 4 I l l u m l l + 5 2 2 7 . . . | | 1 n m l l l l l n p l l l ( 5 3 : 1 )
1 . " ! k - l l - l

b ( p ) = 5 , 1 1 I p i ' l l ( 5 . 3 . 2 )
k - I

a n d

M p ) = Z x , | | 1 n p , l l ( 5 . 3 . 3 )
k - l

w h e r e I I x , I I 2 = E x ? i s t h e s e c o n d m o m e n t o f t h e r a n d o m v a r i a b l e x , , a n d t h e a ’ s , B ’ s q ’ s , a n d

X ’ s a r e p a r a m e t e r s t o b e e s t i m a t e d . 1 3 4 B y L e m m a 4 . 4 . 1 a ( p ) , b ( p ) , a n d M p ) a r e F r é c h e t

d i f f e r e n t i a b l e ( i n t h e e x t e n d e d s e n s e ) w i t h

 

 

a l n a , ( p ) " l n p , . ( 5 . 3 . 4 )
= a + 7 m p 1 : 1 , . . . , n

a p i [ l g i t I k l P 1 l l n P 1 l

 

‘ 3 3 A n o t h e r t h e o r e t i c a l r e a s o n f o r p r e f e r r i n g t h e l a t t e r v e r s i o n i s t h e f a c t t h a t i n s o m e o f t h e
e x a m p l e s o r i g i n a l l y u s e d i n c h a p t e r 3 , w h i c h w e r e d e r i v e d i n t h e s a m e w a y a s w i t h t h e f o r m e r v e r s i o n ,
t h e t o t a l r i s k p r e m i u m e n d e d u p b e i n g g l o b a l l y n e g a t i v e . T h i s i n d i c a t e d t h a t t h e p r e f e r e n c e s g e n e r a t e d
b y t h o s e e x a m p l e s w e r e n o t c o n v e x .

‘ 3 ‘ F o r c o n v e n i e n c e , w e w i l l k e e p t h e n o t a t i o n I x , fl , a n d s u b s t i t u t e f o r E x ? o n l y f o r
c o m p u t a t i o n a l p u r p o s e s .
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a z l n a ( p ) = 1 I n a - l n p , -
6 9 1 3 9 , 9 . 1 ) , " I l l n p l l l l l n fl
  

 

 

 

  

( 5 . 3 . 5 )

" l n p _ H l n p )
+ 5 . . . . l
[ 0 1 9 + g 7 1 1 " 3 1 ’ 1 " ] [ 1 1 1 1 1 l e " l n p : l l “ l n p , " 3

2 3 , - l

b ( p ) = B b ( p ) p ' i = 1 , . . . , n ( 5 . 3 . 6 )
l l p 1 l l ’

9 2 - ” ' 9 ” l 1 1 2 - ” " 2 1 1 " , “ 2 5 31 1 : ; ( 1 1 ) = B , B , b ( p ) ' ’ + 5 . . , 6 , . b ( p ) ( 2 6 , - 1 ) , ~ 2 6 , — ' , — ‘ ° ' 7 ’
l i t / V I I l a / l l 2 1 M P l l p 1 ' l l ‘

l n p .
M ( p ) = k , ' i = 1 , . . . , n ( 5 . 3 . 3 )

P 1 | | 1 n P . - | l

a n d

x . I n 2
A ” ( 1 ) ) - 6 % l p ’ - o n ” ) i , j = 1 , . . . , n ( 5 - 3 - 9 )

9 . 1 ) , D u a l l l l a n l l a n ’

w h e r e 5 , - i s t h e K r o n e k e r d e l t a w h i c h i s e q u a l t o 1 i f i = j a n d 0 o t h e r w i s e .

H e n c e , a l l o w i n g f o r t h e h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c s t o a f f e c t s o m e o f t h e p r e f e r e n c e

p a r a m e t e r s , t h e b u d g e t s h a r e s f o r t h e N E Q U A I D S t o b e e s t i m a t e d a r e :

 

~ p ” : M a p . 3 . 1 0 )
' = ' 1 n m - l l l _ —w . 0 4 ( 2 ) T — — l - 2 7 1 1 1 — l - l n i P r . l l 5 1 ' P 1 , l z a ( p ) 1 1 1 1 1 1 1 1 b ( p ) 1 1 “ ( W T

w h e r e z i s t h e r - d i m e n s i o n a l v e c t o r o f t h e t i m e v a r i a b l e s , t h e g e o g r a p h i c a l v a r i a b l e s , a n d t h e

o t h e r h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c s , w h i l e a , ( z ) r e p r e s e n t s t h e t o t a l e f f e c t o f 2 o n t h e 1 ‘ " s h a r e , a n d

i s g i v e n b y
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7

“ 1 ( 2 ) = “ t o + ‘ 2 0 ‘ 1 t h
- 1

T h e 0 1 ’ s , 7 ’ 8 , 3 ’ 3 a n d X ’ s a r e t h e p a r a m e t e r s t o b e e s t i m a t e d .

( 5 . 3 . 1 1 )

F o r t h e c o m p u t a t i o n o f t h e e l a s t i c i t i e s a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s , t h e r e l e v a n t e x p r e s s i o n s
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c d , = , , 3 ’ 5 5 , 1 , , , n _ i = 1 , . . . , n ( 5 . 3 . 1 5 )_ — l n —

p , p 1 l l p ‘ 3 ' l l 2 m p , | | 1 n p , | l b ( p ) “ ( 9 ) 2 m
 

2 1 ,
p i p . ) ‘ i l n p ; m u ] [ l

B e f o r e m o v i n g t o t h e e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n i s s u e s , w e n o t e t h a t a l l t h e e x p r e s s i o n s

p e r t a i n i n g t o t h e u n c e r t a i n t y v e r s i o n s o f Q U A I D S r e d u c e t o t h e i r d e t e r m i n i s t i c c o u n t e r p a r t s

w h e n o n e a s s u m e s n o u n c e r t a i n t y .

5 . 4 E c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n

5 . 4 . 1 T h e E c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n i s s u e s

F o r t h e " e x p e c t e d " a n d " n o n - e x p e c t e d " v e r s i o n s o f t h e Q U A I D S m o d e l u n d e r

u n c e r t a i n t y t h e e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n o f t h e s h a r e e q u a t i o n s r e q u i r e s p r i o r e s t i m a t e s o f t h e

u n o b s e r v a b l e c o n s u m e r ’ s e x p e c t e d v a l u e s f o r t h e v a r i o u s r a n d o m v a r i a b l e s w h i c h a p p e a r i n

t h e r i g h t h a n d s i d e o f t h e s h a r e e q u a t i o n s . I n t h i s s t a t i c f r a m e w o r k w h e r e w e h a v e a b s t r a c t e d

f r o m i n f o r m a t i o n i s s u e s a n d i d e n t i fi e d t h e c o n s u m e r ’ s " e x p e c t a t i o n " p r o c e s s w i t h t h e

u n c o n d i t i o n a l e x p e c t a t i o n o p e r a t o r E , a n a t u r a l w a y t o p r o c e e d i s t o e s t i m a t e t h e u n o b s e r v a b l e

u n c o n d i t i o n a l m o m e n t s b y t h e i r s a m p l e a n a l o g u e s . T h a t i s , f o r a n y r a n d o m v a r i a b l e x t h e

1 T

T 2 , : x , , a n d
r "

. 1 2 x i , w h e r e t h e x , ’ s a r e t h e T r e a l i z a t i o n s o f t h e r a n d o m v a r i a b l e x . T h e n , s t a n d a r d
( ' 1

a s y m p t o t i c t h e o r y t e l l s u s t h a t t h e r e s u l t i n g s h a r e e q u a t i o n s a r e a s y m p t o t i c a l l y e q u i v a l e n t t o

u n c o n d i t i o n a l m o m e n t s E x , a n d “ x H 2 = 1 5 1 1 2 a r e e s t i m a t e d r e s p e c t i v e l y b y

t h e o r i g i n a l o n e s . H o w e v e r , t o t h e e x t e n t t h a t t h e g e o g r a p h i c a l v a r i a b i l i t y i n p r i c e s i s

i r r e l e v a n t f o r t h e p u r p o s e o f a n a l y z i n g t h e i m p a c t o f p r i c e u n c e r t a i n t y o n c o n s u m p t i o n

c h o i c e s , i n a s t a t i c f r a m e w o r k o n l y o n e r e a l i z a t i o n o f t h e r a n d o m v e c t o r o f p r i c e s p c a n b e

o b s e r v e d f o r a g i v e n c o n s u m e r ( o r g r o u p o f c o n s u m e r s l i v i n g i n t h e s a m e g e o g r a p h i c a l a r e a s ) .

T h i s m a k e s i t i m p o s s i b l e t o c o n s i s t e n t l y e s t i m a t e t h e u n c o n d i t i o n a l m o m e n t s u n l e s s o n e

i n t e r p r e t t h e d i f f e r e n t v a l u e s o f t h e p r i c e v e c t o r a c r o s s t i m e a s r e a l i z a t i o n s o f t h e s a m e
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r a n d o m v e c t o r o f p r i c e p ; a n d t a k e s a m p l e a v e r a g e s a c r o s s t h e t i m e d i m e n s i o n . T h i s i s a

r e a s o n a b l e p r o c e d u r e i f o n e w a n t s t o r e m a i n w i t h i n t h e s t a t i c f r a m e w o r k a n d a v o i d t h e

e c o n o m e t r i c i s s u e s r e l a t e d t o t h e e s t i m a t i o n o f c o n d i t i o n a l m o m e n t s . T h e m i s s p e c i fi c a t i o n s

r e s u l t i n g f r o m t h i s p r o c e d u r e c a n t h e n b e t a k e n t o b e p a r t o f t h e m e a s u r e m e n t e r r o r s a n d / o r

o m i t t e d v a r i a b l e s .

T h e s e c o n d e s t i m a t i o n i s s u e r e l a t e s t o t h e e n d o g e n e i t y o f t o t a l e x p e n d i t u r e m w h i c h i s

c o m p u t e d b y s u m m i n g t h e e x p e n d i t u r e s o f t h e i n d i v i d u a l c o m m o d i t i e s . ‘ 3 5 I n t h e d e t e r m i n i s t i c

c a s e t h e e n d o g e n e i t y o f t o t a l e x p e n d i t u r e i s u s u a l l y t a k e n c a r e o f b y i n s t r u m e n t i n g w i t h

v a r i a b l e s t h a t , w h i l e c o r r e l a t e d w i t h t o t a l e x p e n d i t u r e , a r e o r t h o g o n a l t o t h e m e a s u r e m e n t

e r r o r . I n t h i s u n c e r t a i n t y c o n t e x t , a n a t u r a l e x t e n s i o n o f t h i s p r o c e d u r e i s t o i n c l u d e i n t h e

l i s t o f i n s t r u m e n t s s o m e o f t h e m o m e n t s o f p r i c e s .

T h e d e t e r m i n i s t i c Q U A I D S f u n c t i o n a l f o r m g e n e r a t e s a n o n l i n e a r d e m a n d s y s t e m , a n d

t h e o n e g e n e r a t e d b y t h e " n o n - e x p e c t e d " Q U A I D S i s e v e n " m o r e " n o n l i n e a r - i f o n e c a n s a y

s o - b e c a u s e o f t h e p r i c e d e p e n d e n t c o e f fi c i e n t s i n t h e fi r s t i n c o m e t e r m o f t h e s h a r e

e q u a t i o n s . H o w e v e r , e x i s t i n g N o n l i n e a r L e a s t S q u a r e s ( N L S ) m e t h o d s c a n b e u s e d t o

e s t i m a t e a l l t h e p a r a m e t e r s i f t h e s y s t e m i s n o t t o o l a r g e a n d t h e s a m p l e s i z e n o t t o o b i g ( s e e ,

f o r e x a m p l e , A m e m i y a ( 1 9 8 5 ) , c h a p t e r 8 ) . A l t e r n a t i v e l y , o n e c a n n o t e t h a t c o n d i t i o n a l o n t h e
2 5 ,

p ; 2 , t h e s h a r e s e q u a t i o n s a r e l i n e a r i n t h e p a r a m e t e r s .
I I P 1 " I I

F u r t h e r m o r e , c o n d i t i o n a l o n d o , t h e s e p a r a m e t e r s u n i q u e l y d e t e r m i n e t h e v a l u e s o f t h e a b o v e

 t e r m s a ( p ) , b ( p ) , a n d

t e r m s . H e n c e , g i v e n 0 1 0 . o n e c a n u s e a n i t e r a t i v e e s t i m a t i o n m e t h o d t h a t u s e s i n i t i a l s t a r t i n g
2 5 ,

p ; , t o g e t l e a s t s q u a r e s e s t i m a t e s o f t h e p a r a m e t e r s , w h i c h a r e
2

P 1 !

i n t u r n u s e d t o g e t n e w v a l u e s f o r t h e a b o v e t e r m s . T h e p r o c e d u r e i s t o b e r e p e a t e d u n t i l

v a l u e s f o r a ( p ) , b ( p ) , a n d  

c o n v e r g e n c e . T h e i d e n t i fi c a t i o n o f a , i s w h a t u s u a l l y c a u s e s p r o b l e m s i n t h i s i t e r a t i v e

 

' 3 5 T h e o t h e r s o u r c e s o f e n d o g e n e i t y o f t o t a l e x p e n d i t u r e w i l l b e d i s c u s s e d i n t h e n e x t c h a p t e r .
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p r o c e d u r e . B u t , i n t h e f o l l o w i n g s e c t i o n w e d i s c u s s i n d e t a i l a n i t e r a t i v e p r o c e d u r e i n w h i c h

0 1 0 c a n b e c o n s i s t e n t l y e s t i m a t e d w i t h i n e a c h i t e r a t i o n .

5 . 4 . 2 T h e I t e r a t e d M o m e n t E s t i m a t o r a n d t h e M i n i m u m C h i - s q u a r e m e t h o d

F o r d e m a n d s y s t e m s w i t h l a r g e s a m p l e s i z e , F u l l I n f o r m a t i o n M a x i m u m l i k e l i h o o d o r

N L S m e t h o d s f o r f u l l s y s t e m s s u c h a s t h o s e d e s c r i b e d i n c h a p t e r 5 o f A m e m i y a ( 1 9 8 5 ) , a r e i n

g e n e r a l c o m p u t a t i o n a l l y e x p e n s i v e . T o i m p o s e t h e s y m m e t r y r e s t r i c t i o n i m p l i e d b y t h e

t h e o r y , o n e u s u a l l y n e e d s a s y s t e m - w i d e e s t i m a t i o n m e t h o d t h a t e n a b l e s t h e i m p o s i t i o n o f

c r o s s - e q u a t i o n r e s t r i c t i o n s . F o r t u n a t e l y , w e c a n c i r c u m v e n t b o t h t h e n o n - l i n e a r i t y o f t h e

s y s t e m a n d t h e n e e d f o r a s y s t e m - w i d e e s t i m a t i o n b y u s i n g a t w o - s t a g e e s t i m a t i o n

p r o c e d u r e . ‘ 3 ‘ I n t h e fi r s t s t a g e w e u s e t h e I t e r a t e d M o m e n t E s t i m a t o r o f B l u n d e l l a n d R o b i n

( 1 9 9 3 ) w h i c h e x p l o i t s t h e c o n d i t i o n a l l i n e a r i t y o f t h e s y s t e m a s d i s c u s s e d a b o v e t o a l l o w a n

e q u a t i o n - b y - e q u a t i o n O L S e s t i m a t i o n w i t h l i t t l e e f fi c i e n c y l o s s c o m p a r e d t o a n N L S

e s t i m a t i o n . A n d i n t h e s e c o n d s t a g e w e u s e t h e M i n i m u m C h i - s q u a r e m e t h o d t o i m p o s e t h e

s y m m e t r y r e s t r i c t i o n w i t h o u t l o s s o f e f fi c i e n c y c o m p a r e d t o a s y s t e m - w i d e e s t i m a t i o n

( F e r g u s o n ( 1 9 5 8 ) a n d R o t h e n b e r g ( 1 9 7 3 ) ) . 1 3 7 T h e o t h e r t w o r e s t r i c t i o n s i m p l i e d b y t h e t h e o r y

w h i c h w e a r e c o n c e r n e d w i t h - h o m o g e n e i t y a n d a d d i n g - u p - c a n b e i m p o s e d w i t h t h e

e q u a t i o n - b y - e q u a t i o n e s t i m a t i o n m e t h o d . I n d e e d , t h e h o m o g e n e i t y r e s t r i c t i o n c a n b e i m p o s e d

e q u a t i o n b y e q u a t i o n b y d i v i d i n g o n e o f t h e p r i c e s t h r o u g h t h e r e m a i n i n g v e c t o r o f p r i c e s ,

w h i l e t h e a d d i n g - u p r e s t r i c t i o n c a n b e i m p o s e d b y d r o p p i n g o n e o f t h e e q u a t i o n s f r o m t h e

 

' 3 6 I n f a c t , i t i s a t h r e e - s t a g e e s t i m a t i o n i f o n e t a k e s c a r e o f t h e e n d o g e n e i t y o f t o t a l e x p e n d i t u r e b y

i n s t r u m e n t i n g .

‘ 3 7 W e n o t e t h a t i n c o n t r a s t t o t h e d e t e r m i n i s t i c a n d " e x p e c t e d " c a s e s , t h e v e c t o r o f r e g r e s s o r s i n
t h e ” n o n - e x p e c t e d " c a s e v a r i e s f r o m o n e e q u a t i o n t o a n o t h e r , s o e q u a t i o n - b y - e q u a t i o n e s t i m a t i o n d o e s
n o t y i e l d t h e s a m e e s t i m a t o r a s t h e u n r e s t r i c t e d G L S e s t i m a t o r p r o d u c e d b y a s y s t e m - w i d e e s t i m a t i o n .
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e s t i m a t i o n . I 3 8 T h i s t w o - s t a g e p r o c e d u r e i s a l s o u s e d b y B . B . L ( 1 9 9 4 ) , B r o w n i n g a n d

C h i a p p o r i ( 1 9 9 4 ) , B r o w n i n g a n d M e g h i r ( 1 9 9 1 ) , a n d B l u n d e l l e t a l . , ( 1 9 9 3 ) . I n f o l l o w i n g

s e c t i o n s w e w i l l g i v e a s u m m a r y o f t h e t w o s t a g e s .

5 . 4 . 2 . 1 T h e I t e r a t e d M o m e n t E s t i m a t o r f o r c o n d i t i o n a l l y l i n e a r s y s t e m s

T o s i m p l i f y t h e d i s c u s s i o n a n d n o t a t i o n , w e w i l l c o n fi n e o u r s e l f t o t h e d e t e r m i n i s t i c

A I D S c a s e s i n c e t h e r e i s n o l o s s o f g e n e r a l i t y i n d o i n g s o .

R e c a l l t h a t i f w e a l l o w f o r t h e h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c s t o a f f e c t s o m e o f t h e

p r e f e r e n c e p a r a m e t e r s , t h e n A I D S b u d g e t s h a r e s t o b e e s t i m a t e d a r e :

 w i z a , ( z + 1 1 “ + B i l n m + u i i = 1 , . . . , n ( 5 . 4 - l )

) 1 . 2 . 1 : ” p “ a ( p )

w h e r e z i s t h e q - d i m e n s i o n a l v e c t o r o f t h e t i m e v a r i a b l e s , t h e g e o g r a p h i c a l v a r i a b l e s , a n d t h e

o t h e r h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c s , w h i l e a , ( z ) r e p r e s e n t s t h e t o t a l e f f e c t o f 2 o n t h e i m s h a r e , a n d

i s g i v e n b y

q
o z , ( z ) = 0 1 , , + z “ 1 1 2 1 ( 5 . 4 . 2 )

1 - 1

T h e b u d g e t d e fl a t o r a ( p ) i s g i v e n b y :

l n a ( p ) = a 0 + 2 a , ( Z ) l n P , - + % 2 Z : 7 n l n p , l n p , ( 5 - 4 - 3 )
i - l k - l l - l

a 0 , a n d t h e 0 1 ’ s , 7 ’ 3 , a n d B ’ s a r e t h e p a r a m e t e r s t o b e e s t i m a t e d , a n d u , - i s a n i . i . d . e r r o r t e r m

w i t h m e a n E u , = 0 , a n d v a r i a n c e v a r ( u , ) = 0 , 2 , i = 1 , . . . n . L e t c o v ( u , , u , ) = a , b e t h e

c o v a r i a n c e s o f t h e e r r o r s f o r d i f f e r e n t e q u a t i o n s a n d 2 3 I c o v ( u ) = ( 0 , . ) l s 1 s 1 . ‘
l s t n

 

‘ 3 ‘ N o t e , h o w e v e r , t h a t w h e n u p d a t i n g t h e p r i c e " a g g r e g a t o r s " a ( p ) , a n d b ( p ) i n e a c h i t e r a t i o n o f
t h e I M E p r o c e d u r e , o n e n e e d s t o r e c o v e r a l l t h e p a r a m e t e r s o f t h e s y s t e m ( i n c l u d i n g t h o s e t h a t w e r e
n o t e s t i m a t e d ) .
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C o n d i t i o n a l o n t h e b u d g e t d e fl a t o r a ( p ) , t h e s h a r e e q u a t i o n s ( 5 . 4 . 1 ) a r e l i n e a r i n t h e

p a r a m e t e r s ; s o t h a t e x c e p t f o r a , t h e y c a n a l l b e c o n s i s t e n t l y e s t i m a t e d w i t h O L S e q u a t i o n b y

e q u a t i o n . . T h e I t e r a t e d M o m e n t E s t i m a t o r ( I M E ) o f B l u n d e l l a n d R o b i n ( 1 9 9 3 ) e x p l o i t s t h i s

c o n d i t i o n a l l i n e a r i t y . T h i s i s w e l l k n o w n f o r t h e A I D S m o d e l a n d h a s b e e n e x p l o i t e d b y u s i n g

t h e S t o n e p r i c e i n d e x t o a p p r o x i m a t e a ( p ) . T h e I M E a l l o w s o n e t o e s t i m a t e a ( p ) i n s t e a d o f

e s t i m a t i n g i t . T o p r e s e n t t h e I M E w e fi x e a , a t s o m e c o n s t a n t v a l u e a n d w r i t e t h e r e g r e s s i o n

e q u a t i o n s i n ( 5 . 4 . 1 ) a s : 1 3 9

W 1 = g ( X . : a o . 0 ) ’ 0 , - u . i = 1 , . . . , n ; t = l , . . . , T ( 5 . 4 . 4 )
I f

w h e r e 0 = ( 0 , , . . . , 0 , ) , 0 , = ( a , , , 7 , , 3 , ) , x , = ( z , , l n p , , , . . . , l n p ” , l n m , ) , g i s a n o n l i n e a r f u n c t i o n

o f i t s a r g u m e n t s t a k i n g v a l u e s i n R " + ’ + " * ’ , a n d T i s t h e n u m b e r o f o b s e r v a t i o n s . F o r t h e

e n d o g e n e i t y o f t o t a l e x p e n d i t u r e m , l e t h , b e t h e f u l l K - d i m e n s i o n a l v e c t o r o f i n s t r u m e n t s s u c h

t h a t K > q + 1 + n + 1 a n d h , s a t i s fi e s t h e i d e n t i fi c a t i o n c o n d i t i o n s :

E ( u , | h , ) = o t = l , . . . , T ( 5 . 4 . 5 )

v a r ( u , | h , ) = E t = l , . . . , T ( 5 . 4 . 6 )

w h e r e u , = ( u , , , . . . , u , ) ' . F u r t h e r m o r e , l e t

r 1 f 1

u “ 1 g ( x , , a , , 0 ) ’ h 1

. . . . - 1
w . = . , u = . , G , ( a , , o ) = . , H , = . , a n d P ” r = H , ( H ' , H , ) H ,

        W I T L u T J , g ( x , , a 0 , 9 ) , , h r
L J L J

W i t h t h e s e n o t a t i o n s , t h e I M E f o r ( 5 . 4 . 4 ) i s d e fi n e d a s t h e s o l u t i o n 3 , o f t h e f o l l o w i n g fi x e d

p o i n t p r o b l e m :

 

‘ 3 9 T o s i m p l i f y t h e n o t a t i o n w e u s e t h e s a m e n o t a t i o n f o r t h e t r u e u n k n o w n p a r a m e t e r s a n d g e n e r i c
e l e m e n t s o f t h e c o r r e s p o n d i n g p a r a m e t e r s p a c e .
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\ I ’ , ( 0 ) = 0 ! ( 5 . 4 . 7 )

w h e r e 1 1 7 ( 0 ) s ( ‘ 1 ’ , , ( 0 ) . , \ I ! M ( 0 ) ) , a n d

‘ 1 ’ . 1 ( 0 ) a ( G , ( 0 ) ' P , I G , ( 0 ) ) " G , ( 0 ) ' P H I w 1 : 1 , , n ( 5 . 4 . 3 )
1 T

W h e n ( 5 . 4 . 7 ) h a s a u n i q u e s o l u t i o n , t h e I M E e s t i m a t e 5 , , f o r t h e 1 " " e q u a t i o n c a n b e

o b t a i n e d a s t h e c o n v e r g i n g v a l u e o f t h e f o l l o w i n g i t e r a t i v e p r o c e d u r e :

, , ; . . 1 = \ I r , , ( é ‘ ; ’ ) i = 1 , . . . , n ; s = 1 , 2 , 3 , . . . . ( 5 . 4 . 9 )

H e n c e e a c h i t e r a t i o n c o n s i s t s o f a n e q u a t i o n — b y - e q u a t i o n 2 S L S l i n e a r r e g r e s s i o n o f ( 5 . 4 . 1 ) .

U n d e r s o m e s t a n d a r d r e g u l a r i t y c o n d i t i o n s , B l u n d e l l a n d R o b i n ( 1 9 9 3 ) p r o v e t h a t ( 9 , i s

c o n s i s t e n t a n d a s y m p t o t i c a l l y n o r m a l w i t h a n a s y m p t o t i c v a r i a n c e - c o v a r i a n c e m a t r i x g i v e n , i n

t h e h o m o s c e d a s t i c c a s e , b y :

A S V Q T ) E [ A T ( 0 ) I [ 2 " ® ( P H I G A O X G A O Y P H I
G K O ) ) - I G T ( 0 ) I P H I ) ] A A O ) ] ( 5 . 4 . 1 0 )

w i t h

A , ( 0 ) = I , ® G , ( 0 ) + F , ( o ) ( 5 . 4 - l l )

w h e r e I , i s t h e i d e n t i t y m a t r i x o f s i z e n a n d F , ( 0 ) i s t h e n X n b l o c k m a t r i x w h o s e i , 1 ‘ " b l o c k i s

a 9 9 0

t h e T x ( q + 1 + n + 1 ) m a t r i x t h e t ‘ h r o w o f w h i c h i s o , _ g ( x ; o a o _ )
1 '

p r o d u c t . T o d e r i v e a n a l t e r n a t i v e h e t e r o s c e d a s t i c - r o b u s t v e r s i o n o f ( 5 . 4 . 1 0 ) w e f o l l o w W h i t e

, a n d ® i s t h e K r o n e c k e r

( 1 9 8 2 ) t o g e t :

A s v h w r ) - = - [ 1 1 1 ( 0 ) ’ ( I n ® P H I G I ( 0 ) ) B T ( 0 ) ' 1 ( I " ® I ) ‘ L I I G I ( 0 ) ) I A 1 ( 0 ) ] - l
( 5 . 4 . 1 2 )

w i t h
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B , ( 0 ) = E [ ( I , ® P H I G , ( 0 ) ) u u ’ ( I , ® P a g e ) ” ( 5 . 4 . 1 3 )

F e a s i b l e c o n s i s t e n t e s t i m a t e s o f A s v ( f 9 , ) a n d A s v , ( 0 , ) a r e o b t a i n e d b y r e p l a c i n g t h e

T

u n k n o w n p a r a m e t e r s 0 a n d E b y 6 , a n d f 3 = _ 1 _ “ [ 1 2 , r e s p e c t i v e l y ; w h e r e 1 2 , = ( 1 2 1 , , . . . , u m ) ’ i s
t = l

t h e n — d i r n e n s i o n a l v e c t o r o f r e s i d u a l s c o r r e s p o n d i n g t o t h e t ‘ h o b s e r v a t i o n . T h e m a t r i x B A G )

c a n b e e s t i m a t e d b y :

3 4 9 , ) = ( I n a P , I G , ( 0 , ) ) 1 3 ( I , ® P , Z G , ( 6 , ) ) ( 5 . 4 . 1 4 )

w h e r e 1 5 i s t h e a n b l o c k m a t r i x w h o s e i , 1 ‘ " b l o c k i s t h e T X T d i a g o n a l m a t r i x t h e t ‘ h

d i a g o n a l e l e m e n t o f w h i c h i s 1 2 , 1 2 ,

N o t e , h o w e v e r , t h a t t h e c o m p u t a t i o n o f A s v ( l l , ) a n d A s v , ( 9 , ) r e q u i r e a s y s t e m - w i d e

c o m p u t a t i o n w h i c h c a n b e p r o h i b i t i v e i f t h e s a m p l e s i z e i s l a r g e . I n t h e e m p i r i c a l a n a l y s i s

r e p o r t e d i n t h e n e x t c h a p t e r w e c o m p u t e t h e h e t e r o s c e d a s t i c — r o b u s t A s v , ( 3 , ) . H o w e v e r , w e

w e r e a b l e t o s a v e s i g n i fi c a n t c o m p u t a t i o n a l t i m e b y r e o r g a n i z i n g t h e s y s t e m b y o b s e r v a t i o n

i n s t e a d o f t h e s t a n d a r d e q u a t i o n - b y - e q u a t i o n g r o u p i n g o f t h e o b s e r v a t i o n s r e q u i r e d b y ( 5 . 4 . 1 0 )

a n d ( 5 . 4 . 1 2 ) . T h e r e o r g a n i z a t i o n o f t h e s y s t e m b y o b s e r v a t i o n s i g n i fi c a n t l y r e d u c e s t h e

d i m e n s i o n s o f t h e m a t r i c e s t o b e m u l t i p l i e d a n d i n v e r t e d t o l e s s t h a n n x ( q + 1 + n + 1 ) ) . “ ‘ °

I n d e e d , w i t h a n o r g a n i z a t i o n b y o b s e r v a t i o n s , t h e f e a s i b l e e s t i m a t e o f A s v , ( 3 , ) c a n b e

c o m p u t e d u s i n g t h e f o l l o w i n g a l g e b r a i c a l l y e q u i v a l e n t f o r m u l a :

 

" ° A l s o , t h e a s y m p t o t i c p r o p e r t i e s o f t h e v e c t o r o f p a r a m e t e r s i n a s y s t e m o f e q u a t i o n s a r e e a s i e r
t o d e r i v e w h e n t h e s y s t e m i s o r g a n i z e d b y o b s e r v a t i o n r a t h e r t h a n b y e q u a t i o n ( s e e W o o l d r i d g e , 1 9 9 1 ) .
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A , ” ( 9 1 ) 5 ( 5 . 4 . 1 5 )

 

- 1
T T T

( = 1 t = l t i l

  

w h e r e g “ , ( 9 , ) = 1 3 1 1 , 6 9 , ) a n d 1 , 0 9 , ) i s t h e t ‘ h r o w o f t h e m a t r i x P u , G r ( é r ) § A , ( ( } , ) i s t h e

n X n ( q + 1 + n + I ) m a t r i x g i v e n b y

1 , 1 ;

A , ( é , ) =

  . A ' " ( a r ) 1
w i t h A , , ( 9 , ) b e i n g t h e t ‘ h r o w o f t h e i t h T X n ( q + 1 + n + I ) r e c t a n g u l a r b l o c k s u b m a t r i x o f A ( 9 , ) .

T h e c o n v e r g i n g p a r a m e t e r e s t i m a t e s o f t h e i t e r a t i v e p r o c e d u r e j u s t o u t l i n e d d e p e n d s

o n t h e fi x e d v a l u e o f t h e " n u i s a n c e " p a r a m e t e r 0 1 0 . H e n c e , w e n e e d t o fi n d a n e s t i m a t o r o f i t

w h i c h a l l o w s u s t o u p d a t e t h e d e fl a t o r a ( p ) i n e a c h i t e r a t i o n i n a n o n a r b i t r a r y w a y . I n t h e

r e m a i n d e r o f t h i s s e c t i o n w e d e t a i l a m e t h o d t h a t a l l o w s a c o n s i s t e n t e s t i m a t i o n o f 0 1 0 w i t h i n

e a c h i t e r a t i o n .

F o l l o w i n g a n i d e a o r i g i n a l l y s u g g e s t e d b y D e a t o n a n d M u e l l b a u e r ( 1 9 8 0 ) , B . B . L

( 1 9 9 4 ) e s t i m a t e t h e d e t e r m i n i s t i c Q U A I D S m o d e l b y c h o o s i n g a , a s a n u m b e r j u s t b e l o w t h e

l o w e s t v a l u e o f 1 n ( m ) i n t h e i r s a m p l e . A n e a r l i e r v e r s i o n o f t h e i r p a p e r u s e d a l e s s a r b i t r a r y

c h o i c e o f 0 ‘ 0 w h i c h c o n s i s t e d o f a g r i d s e a r c h i n w h i c h t h e c o n d i t i o n a l l o g l i k e l i h o o d f u n c t i o n

f o r a , ( g i v e n e s t i m a t e s o f t h e a ’ s , 7 ’ s , a n d B ’ s p a r a m e t e r s ) i s m a x i m i z e d . A s i m i l a r c h o i c e

o f a , i s u s e d b y B r o w n i n g a n d C h i a p p o r i ( 1 9 9 4 ) , w i t h t h e d i f f e r e n c e t h a t i n s t e a d o f

m a x i m i z i n g t h e c o n d i t i o n a l l o g l i k e l i h o o d , t h e y u s e d t h e G M M e s t i m a t o r , w h i l e h o l d i n g

c o n s t a n t t h e G M w e i g h t i n g m a t r i x .
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T o fi n d a l e s s a r b i t r a r y a n d s i m p l e r e s t i m a t o r o f 0 1 0 , w e r e w r i t e t h e s h a r e e q u a t i o n s

( 5 . 4 . 1 ) a s :

m

1 ( 1 ) )
- [ 3 , 1 1 0 + u .w , = a , ( z ) + Z y i k l n p , + B , l n

1 - 1

w h e r e

l n r ( p ) a 2 a , ( z ) l n p , + % 2 z 7 , , l n p , l n p ,
1i = 1 k - l [ -

E q u a t i o n ( 5 . 4 . 1 6 ) c a n b e r e w r i t t e n a s :

y , = [ 3 , 1 1 0 - u , i = 1 , . . . , n

w h e r e y , i s d e fi n e d a s

m
y , a a , ( z ) + 7 , . l n p + B l n ,

1 : 1 " ’ ‘ r ( p )

I n t e r m s o f t h e o b s e r v a t i o n s , t h e r e g r e s s i o n e q u a t i o n s a r e :

y , = 6 , 0 1 0 - u , i = 1 , . . . , n ; t = l , . . . , T

w h e r e T i s t h e n u m b e r o f o b s e r v a t i o n s .

- w . i = 1 , . . .

i = 1 , . . . ( 5 . 4 . 1 6 )

( 5 . 4 . 1 7 )

( 5 . 4 . 1 8 )

( 5 . 4 . 1 9 )

( 5 . 4 . 2 0 )

H e n c e , i f y , - a n d B , a r e k n o w n , t h e n a , c a n b e e s t i m a t e d f r o m ( 5 . 4 . 2 0 ) , w h i c h ,

c o n d i t i o n a l o n t h e a ’ s , 7 ’ s , a n d 6 ’ s p a r a m e t e r s , i s a s e t o f s e e m i n g l y u n r e l a t e d l i n e a r

r e g r e s s i o n s ( S U R ) w i t h t h e s a m e p a r a m e t e r a , a p p e a r i n g i n a l l e q u a t i o n s . H e n c e , u s i n g t h e

I M E p r o c e d u r e j u s t o u t l i n e d , S U R m e t h o d s c a n b e a p p l i e d t o ( 5 . 4 . 2 0 ) t o g e t a c o n s i s t e n t

e s t i m a t e o f a 0 ( O L S o r G L S ) w i t h i n e a c h i t e r a t i o n . A n o t h e r s t r a i g h t f o r w a r d e s t i m a t o r o f a , i s

g i v e n b y t h e a v e r a g e :
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. A = l n T y , , : 1 n 5 ’ . . - ( 5 . 4 . 2 1 )

“ ° m ‘ . - 2 . 3 . 2 . 3 7 : 3 % .
1 '

7 1 , 2 y , , . U n d e r t h e s t a n d a r d a s s u m p t i o n s f o r t h e e r r o r t e r m u , ,
t = l

t h i s e s t i m a t o r o f a 0 i s c o n s i s t e n t i f t h e e s t i m a t o r o f t h e o z ’ s , 7 ’ s , a n d 5 ’ s p a r a m e t e r s a r e

w h e r e ; = G , , . . . , y , ) ’ , a n d y , =

c o n s i s t e n t .

F u r t h e r m o r e , i t i s e a s y t o c h e c k t h a t t h e O L S a n d G L S f o r 0 : 0 i n t h e S U R r e g r e s s i o n

i n ( 5 . 4 . 2 0 ) s i m p l i f y r e s p e c t i v e l y t o

6 , 3 1 3 = ( 3 1 6 ) " 6 1 3 , - ( 5 . 4 . 2 2 )

a n d

a ? ” = ( a r r o w s - ‘ 1 ( 5 4 - 2 3 )

w h e r e B = ( 3 , , . . . , B " ) .

E x p r e s s i o n s ( 5 . 4 . 2 2 ) a n d ( 5 . 4 . 2 3 ) s h o w c l e a r l y t h a t O L S a n d G L S a p p l i e d t o t h e S U R

i n ( 5 . 4 . 2 0 ) a r e m e r e l y O L S a n d G L S a p p l i e d r e s p e c t i v e l y t o t h e f o l l o w i n g n - o b s e r v a t i o n s

r e g r e s s i o n w i t h h e t e r o s c e d a s t i c a n d a u t o c o r e l l a t e d e r r o r s :

§ . = B , a , + v , i = 1 , . . . , n ( 5 . 4 . 2 4 )

7 '

w h e r e v , = — l : “ 1 1 1 T h e v , ’ s h a v e z e r o m e a n s a n d v a r i a n c e - c o v a r i a n c e m a t r i x e q u a l t o % 2 .
P l

A s t r a i g h t f o r w a r d a p p l i c a t i o n o f t h e c e n t r a l l i m i t t h e o r e m s h o w s t h a t

a 3 , a 3 ” , a n d a ? ” a r e a s y m p t o t i c a l l y n o r m a l w i t h a s y m p t o t i c v a r i a n c e s g i v e n r e s p e c t i v e l y b y :

A 1
A = _ I 5 . 4 . 2v a r [ o z , ] n 2 . 6 S E ( 5 )

v a r l a ‘ z ” 1 = ( B ’ B ) " B ’ E B ( B ’ B ) " ‘ 5 4 - “ )

a n d
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v a r [ a f § ” ] = ( p i x - I 3 ) " ( 5 . 4 . 2 7 )

w h e r e Q I ( _ 1 _ , . . . , 1 ) .
3 7 3 :

F e a s i b l e e s t i m a t e s o f a 3 , a 3 ” , a n d a ? ” a n d t h e i r r e s p e c t i v e a s y m p t o t i c v a r i a n c e s a r e

o b t a i n e d b y r e p l a c i n g E a n d t h e ( 1 ’ 8 , 7 ’ 3 , a n d B ’ s p a r a m e t e r s b y t h e i r c o n s i s t e n t e s t i m a t e s .

T h e s e c o n s i s t e n t e s t i m a t e s a r e o b t a i n e d f r o m t h e O L S e q u a t i o n - b y - e q u a t i o n o f t h e I M E

p r o c e d u r e a p p l i e d t o t h e c o n d i t i o n a l l y l i n e a r s h a r e e q u a t i o n s i n ( 5 . 4 . 2 0 ) . B y t h e S l u t s k y

t h e o r e m , t h e r e s u l t i n g e s t i m a t o r s h a v e r e s p e c t i v e l y t h e s a m e a s y m p t o t i c d i s t r i b u t i o n a s t h e

o r i g i n a l o n e s u n d e r s t a n d a r d a s s u m p t i o n s .

I n t e r e s t i n g l y , f o r o u r s y s t e m o f e q u a t i o n s , i t i s t h e c a s e t h a t y = c B ; t h a t i s % i i s t h e

s a m e f o r a l l i . T h e r e f o r e , a l l t h r e e f e a s i b l e e s t i m a t o r s o f a , a r e a l g e b r a i c a l l y i d e n t i c a i a n d

e q u a l t h e c o m m o n r a t i o % . T h i s i n t u r n i m p l i e s t h a t :
, 1

a : = l 1 . f 1 = c ( 5 . 4 . 2 8 )
n i - l B i

« 1 2 ” W W « ( B a r t ' s ( 5 . 4 . 2 9 )

a n d

6 ‘ ? = ( 3 ’ E - l B l e I E - S ’ . = C ( 3 1 2 _ 1 3 ) - I B I E _ I B = C ( 5 . 4 3 0 )
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H e n c e , w e h a v e d e r i v e d a v e r y s i m p l e e s t i m a t o r o f a , a l l o w i n g t h e f u l l

i m p l e m e n t a t i o n o f t h e I M E p r o c e d u r e t o t h e c o n d i t i o n a l l y l i n e a r Q U A I D S s h a r e e q u a t i o n s . ”

I t t h u s r e m a i n s t o i m p o s e t h e h o m o g e n e i t y , s y m m e t r y , a n d a d d i n g - u p i m p l i e d b y t h e t h e o r y .

B e c a u s e t h e h o m o g e n e i t y c o n d i t i o n i s a w i t h i n - e q u a t i o n , i t c a n b e i m p o s e d w i t h i n e a c h

i t e r a t i o n o f t h e I M E p r o c e d u r e . S i m i l a r l y , a l t h o u g h t h e a d d i n g - u p r e s t r i c t i o n s i n v o l v e

p a r a m e t e r s f r o m d i f f e r e n t e q u a t i o n s , t h e y c a n s t i l l b e i m p o s e d w i t h i n e a c h i t e r a t i o n o f t h e

I M E p r o c e d u r e b y d r o p p i n g o n e o f t h e e q u a t i o n s i n t h e s y s t e m . I n f a c t , i t i s n e c e s s a r y t o

d r o p o n e o f t h e e q u a t i o n s i n o r d e r t o h a v e a n o n s i n g u l a r v a r i a n c e - c o v a r i a n c e e s t i m a t e f o r

e r r o r t e r m s i n t h e e s t i m a t e d s y s t e m . H o w e v e r , i n e a c h i t e r a t i o n o f t h e I M E p r o c e d u r e o n e

n e e d t o r e c o v e r t h e n o n e s t i m a t e d p a r a m e t e r s i n o r d e r t o u p d a t e r ( p ) w h i c h r e q u i r e s t h e f u l l 0 :

a n d 7 m a t r i c e s . B u t , t h e h o m o g e n e i t y a n d t h e a d d i n g - u p r e s t r i c t i o n s m u s t s t i l l b e m a i n t a i n e d

( i f t h e y a r e i m p o s e d d u r i n g e s t i m a t i o n ) w h e n c o m p u t i n g a n y o f t h e e s t i m a t e s o f a , ( i . e . , w h e n
I I I -

c o m p u t i n g _ y ‘ a n d t a k i n g a v e r a g e a c r o s s e q u a t i o n s ) . B e c a u s e o t h e r w i s e o r , c a n n o t b e

i d e n t i fi e d . i

O n t h e o t h e r h a n d , t h e I M E p r o c e d u r e d o e s n o t a l l o w a d i r e c t i m p o s i t i o n o f t h e

s y m m e t r y r e s t r i c t i o n s . I n d e e d , t o g e t t h e s y m m e t r y - r e s t r i c t e d p a r a m e t e r e s t i m a t e s , o n e n e e d s

t o i m p o s e c r o s s e q u a t i o n r e s t r i c t i o n s u s i n g s i m u l t a n e o u s l y t h e r e l e v a n t i n f o r m a t i o n c o n t a i n e d

 

‘ “ F o r t h e g e n e r a l Q U A I D S w i t h o r w i t h o u t u n c e r t a i n t y , t h e a n a l o g u e o f t h e e q u a t i o n ( 5 . 4 . 1 8 )
h a s t h e f o r m

 

 

fl _ P N ( P ) I n m a - u . i = 1 . . . n
b ( p ) b ( p ) r ( p ) ° ' ’ ’

a l n a ( p ) b 1 ( p ) , n _ > ‘ 1 ( p ) a o > ‘ 1 ' ( P ) _ w

r ( p ) ( ” b ( p ) "

I n t h i s c a s e w h e r e t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e y , d e p e n d s i t s e l f o n 0 1 0 3 , o n e c a n s t i l l u s e a o n e - s t e p
l i n e a r p r o c e d u r e w i t h i n e a c h i t e r a t i o n b y r e p l a c i n g 0 1 0 2 b y t h e s q u a r e o f o r , e s t i m a t e d f r o m t h e p r e v i o u s
i t e r a t i o n ( o r b y u s i n g t h e t( s u n n i n g v g g e o f a , i n t h e c a s e o f t h e fi r s t i t e r a t i o n ) . H o w e v e r , t h e
m p l i f y i n g f o r m u l a f o r a , , a n d a o a r e n o t v a l i d a n y m o r e f o r t h e ” n o n - e x p e c t e d ” v e r s i o n o f t h e
Q l U A I D S m o d e l u n d e r u n c e r t a i n t y . a o l n f a c t , t h e e q u i v a l e n t o f ( 5 . 4 . 2 2 ) a n d ( 5 . 4 . 2 3 ) g i v e t w o o t h e r
a l t e r n a t i v e e s t i m a t o r s f o r 0 1 0 .

y , a p , i = 1 , . . . , n
w h e r e 8 p , “ 9 ) 5 0 ’ )
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i n e a c h e q u a t i o n . B u t , t h i s i s n o t p o s s i b l e w i t h t h e e q u a t i o n - b y - e q u a t i o n e s t i m a t i o n i n v o l v e d

i n t h e I M E p r o c e d u r e . H o w e v e r , t h e c o n s i s t e n t s y m m e t r y - u n r e s t r i c t e d p a r a m e t e r e s t i m a t e s

a n d t h e i r e s t i m a t e d ( n o n s i n g u l a r ) v a r i a n c e - c o v a r i a n c e m a t r i x o b t a i n e d f r o m t h e I M E p r o c e d u r e

c a n b e u s e d w i t h t h e M i n i m u m C h i - s q u a r e m e t h o d t o o b t a i n t h e s y m m e t r y - r e s t r i c t e d

p a r a m e t e r e s t i m a t e s w i t h o u t a j o i n t e s t i m a t i o n o f t h e s y s t e m , a n d y e t w i t h n o l o s s o f

e f fi c i e n c y .

5 . 4 . 2 . 2 T h e M i n i m u m C h i - s q u a r e E s t i m a t o r f o r i m p o s i n g c r o s s - e q u a t i o n r e s t r i c t i o n s

T h e M i n i m u m C h i - s q u a r e ( M C S ) m e t h o d i s a g e n e r a l b u t c o m p u t a t i o n a l l y s i m p l e

m e t h o d f o r g e n e r a t i n g e f fi c i e n t c o n s t r a i n e d e s t i m a t e s a n d t e s t s t a t i s t i c s f r o m u n c o n s t r a i n e d

c o n s i s t e n t e s t i m a t e s . ” 2 T h e m e t h o d r e q u i r e s o n l y t h e a v a i l a b i l i t y o f a c o n s i s t e n t e s t i m a t e o f

t h e u n k n o w n p a r a m e t e r a n d a n o n s i n g u l a r e s t i m a t e o f i t s v a r i a n c e - c o v a r i a n c e m a t r i x . T o

p r e s e n t t h e M C S m e t h o d , l e t 0 ° b e a l - d i m e n s i o n a l v e c t o r o f u n k n o w n p a r a m e t e r s i n a

p a r a m e t e r s p a c e 9 C R ’ , a n d w h i c h i s k n o w n t o s a t i s f y t h e c o n s t r a i n t R ( 0 ° ) = 0 , w h e r e R i s

a ( p o s s i b l y n o n l i n e a r ) f u n c t i o n t a k i n g v a l u e s i n R " w i t h k s 1 . S u p p o s e t h a t 3 i s a c o n s i s t e n t

a n d a s y m p t o t i c a l l y n o r m a l e s t i m a t o r o f 0 " w i t h 0 b e i n g i t s e s t i m a t e d a s y m p t o t i c v a r i a n c e -

c o v a r i a n c e m a t r i x . T h e n t h e m i n i m u m d i s t a n c e e s t i m a t o r d e fi n e d b y :

a , a a r g m i n { ( é - ( 1 ) / 1 1 " ( 3 - 0 ) ; 1 1 ( 0 ) = 0 } ( 5 . 4 . 3 1 )
0

i s a c o n s i s t e n t a n d a s y m p t o t i c a l l y n o r m a l e s t i m a t o r o f 0 ° w i t h a n e s t i m a t e d a s y m p t o t i c

v a r i a n c e — c o v a r i a n c e g i v e n b y - ,

3 1 1 ( 0 ) ( “ 1 ( 5 . 4 . 3 2 )

8 0

- 1 1 1 1 ( 9 ) ’
I9 1 . = , 2 _ n 3 0 6 1 1 ( 0 ) f , 3 1 1 ( 9 )

6 0 6 0
 

  

 

“ 2 I t i s a l s o s o m e t i m e s r e f e r r e d t o a s t h e M i n i m u m D i s t a n c e m e t h o d .
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M o r e o v e r , 9 , i s r e l a t i v e l y m o r e e f fi c i e n c y c o m p a r e d t o t h e u n c o n s t r a i n e d 9 w i t h :

n o - ( 9 , ) / ( ‘ ) - 1 ( 9 - 9 1 ) . 1 2 1 8 ( 4 ) ( 5 . 4 . 3 3 )

w h e r e T i s t h e s a m p l e s i z e a n d d i s t h e n u m b e r o f i n d e p e n d e n t r e s t r i c t i o n s g e n e r a t e d b y t h e

c o n s t r a i n t . T h u s , ( 5 . 4 . 3 3 ) p r o v i d e s a m e a n f o r t e s t i n g t h e v a l i d i t y o f t h e r e s t r i c t i o n R ( 0 ° ) =

0 ( s e e F e r g u s o n ( 1 9 5 8 ) , R o t h e n b e r g ( 1 9 7 3 ) , a n d L e e ( 1 9 9 2 ) f o r t h e p r o o f o f t h e s e r e s u l t s ) .

F u r t h e r m o r e , w h e n R i s l i n e a r 9 , i s g i v e n b y t h e s i m p l e a n d w e l l k n o w n f o r m u l a :

9 , = 6 - 1 ‘ 2 1 1 ’ ( 1 1 1 ’ 2 1 1 ’ ) " 1 1 0 ( 5 . 4 . 3 4 )

T h e m a i n a t t r a c t i o n o f t h e M i n i m u m C h i - s q u a r e m e t h o d i s t h a t t h e d i m e n s i o n s o f t h e

m a t r i c e s i n v o l v e d i n ( 5 . 4 . 3 1 ) t o ( 5 . 4 . 3 4 ) a r e a l l l e s s o r e q u a l t o l 2 w h i c h , i n m o s t p r a c t i c a l

s i t u a t i o n s , i s s i g n i fi c a n t l y l e s s t h a n t h e s a m p l e s i z e .

T o c o n c l u d e t h i s c h a p t e r w e w i l l g i v e a . s u m m a r y o f t h e I . M . E / M C S p r o c e d u r e w h i c h

a p p l y t o b o t h t h e d e t e r m i n i s t i c a n d " e x p e c t e d " A I D S m o d e l s e m p i r i c a l l y i m p l e m e n t e d i n t h e

n e x t c h a p t e r u s i n g t h e f o o d c o n s u m p t i o n d a t a f r o m t h e I S R A / I F P R I s u r v e y .

S u m m a r y o f t h e I t e r a t e d M o m e n t E s t i m a t i o n p r o c e d u r e .

S T E P 1 : C h o i c e o f t h e s t a r t i n g v a l u e s o f t h e i t e r a t i v e p r o c e d u r e .

a ( p ) = S t o n e p r i c e i n d e x ( a l t e r n a t i v e l y o n e c a n d i r e c t l y c h o o s e a p p r o p r i a t e s t a r t i n g

v a l u e s f o r t h e p a r a m e t e r s 0 1 0 , a , 7 , a n d 3 a n d c a l c u l a t e a ( p ) ) .

S T E P 2 : C o n d i t i o n a l T L S e q u a t i o n b y e q u a t i o n e s t i m a t i o n .

U s i n g t h e s t a r t i n g v a l u e s a ( p ) , c o m p u t e t h e T L S - e q u a t i o n - b y - e q u a t i o n i n s t r u m e n t a l

v a r i a b l e s ( f o r t h e e n d o g e n e i t y o f l n ( m ) ) e s t i m a t e s o f a I ( a i r i n g s . , 7 I ( 7 1 1 ) 1 5 1 5 1 1 ,
1 5 ) - g m 1 5 1 s .

a n d 3 I ( 3 , , . . . , 3 n ) . A t t h i s s t a g e , i m p o s e t h e h o m o g e n e i t y r e s t r i c t i o n b y d i v i d i n g t h e
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r ‘ h p r i c e t h r o u g h t h e r e m a i n i n g n - I p r i c e s . A l s o , i m p o s e t h e a d d i n g u p r e s t r i c t i o n a t

t h i s s t a g e b y d r o p p i n g o n e o f t h e e q u a t i o n s ( s a y t h e 0 ‘ " e q u a t i o n ) f r o m t h e e s t i m a t i o n

( t h i s a v o i d h a v i n g a n e s t i m a t e d s i n g u l a r c o v a r i a n c e m a t r i x f o r t h e e r r o r t e r m ) . N o t e

t h a t ( 1 n e e d s n o t e q u a l t o r .

S T E P 3 : R e c o v e r i n g o f t h e n o n e s t i m a t e d p a r a m e t e r s f r o m t h e h o m o g e n e i t y a n d a d d i n g

u p r e s t r i c t i o n s .

R e c o v e r t h e n - I p a r a m e t e r s ( 7 ” , . . . , 7 , , ) r e l a t e d t o t h e r ‘ 1 1 p r i c e b y u s i n g t h e

h o m o g e n e i t y r e s t r i c t i o n s 7 , , = ~ 2 3 7 , , j = 1 , . . . , n a n d t h e ( n - I ) x ( n - I ) e s t i m a t e d
h a i r

I !

p a r a m e t e r s o f t h e 7 m a t r i x . A l s o , u s e t h e a d d i n g u p r e s t r i c t i o n s “ . 1 0 = 1 - 2 a m ,
i a t d

0 1 , , = — : 0 1 , , k = l , . . . , q , 7 . 1 1 = - 2 1 1 ; 7 , , j = 1 , . . . , n , a n d 3 . 1 = — : 3 , t o e s t i m a t e t h e
1 1 1 1 . 1 1 . 1

q + 1 + n + 1 p a r a m e t e r s o f t h e d r o p p e d e q u a t i o n d f r o m t h e ( n - I ) ( q + 1 + n - I + 1 )

e s t i m a t e d p a r a m e t e r s .

S T E P 4 : U p d a t i n g o f t h e " p a r t i a l " b u d g e t d e fl a t o r r ( p ) .

U s e t h e f u l l m a t r i c e s o f T L S e s t i m a t e s o f a , 7 , a n d 3 o b t a i n e d f r o m S T E P 3 t o

c o m p u t e t h e p r e d i c t e d v a l u e s r ( p ) o f r ( p ) a s g i v e n b y ( 5 . 4 . 1 7 ) ( f o r t h e " e x p e c t e d "

A I D S , t h e r e l e v a n t s a m p l e a n a l o g u e s o f E l n p , a n d E ( l n p , l n p , ) a r e u s e d i n p l a c e o f

l n p , a n d l n p , l n p , r e s p e c t i v e l y ) .

S T E P 5 : E s t i m a t i o n o f ( 1 0 .

U s e t h e T L S e s t i m a t e s o f a , 7 , a n d 3 o b t a i n e d f r o m S T E P 2 ( i . e . , n o t i n c l u d i n g t h e

p a r a m e t e r s r e c o v e r e d i n S T E P 3 ) a l o n g w i t h t h e p r e d i c t e d v a l u e s r ( p ) o f r ( p ) o b t a i n e d
I t -

i n S T E P 4 t o c o m p u t e o n e o f t h e e q u i v a l e n t f e a s i b l e e s t i m a t e a , = Z ‘ . o f 0 1 0 .
i

S T E P 6 : U p d a t i n g o f t h e s t a r t i n g v a l u e s a n d i t e r a t i o n u n t i l c o n v e r g e n c e .

U s e t h e e s t i m a t e o f o r , o b t a i n e d f r o m S T E P 5 a l o n g w i t h t h e p r e d i c t e d v a l u e s

r ( p ) o f r ( p ) o b t a i n e d i n S T E P 4 t o c o m p u t e t h e p r e d i c t e d v a l u e s
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a ( p ) = e x p ( a , r ‘ - ( p ) ) o f a ( p ) . T h e n , u s e t h e p r e d i c t e d v a l u e s a ( p ) a s n e w s t a r t i n g v a l u e s

a n d r e p e a t s t e p s 2 - 5 u n t i l c o n v e r g e n c e o f a l l p a r a m e t e r s o f t h e m o d e l .

S T E P 7 : C o m p u t a t i o n o f t h e e s t i m a t e o f t h e v a r i a n c e - c o v a r i a n c e m a t r i x o f t h e I M E

O n c e c o n v e r g e n c e i s o b t a i n e d , u s e t h e c o n v e r g i n g e s t i m a t e s o f ( 1 0 , o z , 3 , a n d 7 , t o

c o m p u t e t h e T s t r u c t u r a l 2 S L S r e s i d u a l s a , = ( 1 2 1 2 M ) a n d t h e fi r s t d e r i v a t i v e o f e a c h1 ! , I . . ,

e s t i m a t e d e q u a t i o n w i t h r e s p e c t t o t h e ( n - 1 ) ( q + 1 + n - 1 + 1 ) v e c t o r o f p a r a m e t e r s u s i n g

( 5 . 4 . 1 1 ) . F o r t h e d e t e r m i n i s t i c A I D S F , ( 0 ) i s g i v e n b y

F , ( 0 ) = 3 ® ( l n p * - [ z , l n p , 0 , ] )

w h i l e f o r t h e " e x p e c t e d " A I D S F , ( 0 ) i s g i v e n b y

F , ( o ) = s ® [ ( 1 , ® E l n p ) * ~ z , l , ® E ( l n p * ~ l n p ) , 0 ; ~ ( , , - , , ]

w h e r e l n p i s t h e T X ( n - I ) p r i c e m a t r i x ( n o t i n c l u d i n g t h e r I I I p r i c e ) ” , 2 i s t h e T X ( q + 1 )

h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c s m a t r i x ( i n c l u d i n g t h e o n e s f o r t h e c o n s t a n t t e r m ) , I , i s t h e T

d i m e n s i o n a l v e c t o r m a d e o f o n e s , 0 7 , “ , i s t h e T X ( n - I ) m a t r i x m a d e o f z e r o s , " * ~ " i s t h e

G A U S S h o r i z o n t a l p r o d u c t o p e r a t o r a n d 3 i s t h e K r o n e c k e r p r o d u c t . ' “ T h e n c o m p u t e t h e

h e t e r o s c e d a s t i c - r o b u s t a s y m p t o t i c v a r i a n c e - c o v a r i a n c e m a t r i x e s t i m a t e o f t h e i t e r a t e d m o m e n t

e s t i m a t e s u s i n g t h e f o r m u l a i n ( 5 . 4 . 1 5 ) .

 

“ 3 N o t e t h a t l n p i s n o t t h e T x ( n - I ) m a t r i x o f p r i c e r a t i o u s e d i n t h e 0 . L . S r e g r e s s i o n s .

' “ I f A i s a r x s m a t r i x a n d B i s a r x k m a t r i x , A * ~ B i s t h e r X s k m a t r i x o b t a i n e d b y m u l t i p l y i n g

e l e m e n t - b y - e l e m e n t e v e r y c o l u m n o f A w i t h a l l c o l u m n s o f B .
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S T E P 8 : R e c o v e r i n g o f t h e n o n e s t i m a t e d e l e m e n t s o f t h e f u l l v a r i a n c e - c o v a r i a n c e

m a t r i x f r o m t h e h o m o g e n e i t y a n d a d d i n g u p r e s t r i c t i o n s .

U s e t h e h o m o g e n e i t y r e s t r i c t i o n s 7 , , = - Z 7 , , j = 1 , . . . , n , t h e a d d i n g u p r e s t r i c t i o n s
1 a t r

0 ‘ 4 0 = 1 - 2 a m , 0 ‘ 4 1 = - Z a " , k = l , . . . , q , 7 4 1 = ' 2 7 , , j = 1 , . . . , n , a n d
n i a t d i a t d i a l d

3 , = - 2 3 , , a l o n g w i t h t h e ( n - 1 ) ( q + 1 + n - I + I ) X ( n - 1 ) ( q + 1 + n - I + 1 ) e s t i m a t e d I M E
i a t d

v a r i a n c e - c o v a r i a n c e m a t r i x , t o r e c o v e r t h e f u l l n ( q + 1 + n + 1 ) X n ( q + 1 + n + I )

v a r i a n c e - c o v a r i a n c e m a t r i x c o r r e s p o n d i n g t o t h e f u l l n x ( q + I + n + 1 ) m a t r i x o f

p a r a m e t e r s r e c o v e r e d i n S T E P 3 .

S T E P 9 : R e a r r a n g i n g o f t h e f u l l 7 m a t r i x o f p a r a m e t e r s s o a s t o h a v e a c o h e r e n t n - I b y

n - I s y s t e m .

R e a r r a n g e i f n e c e s s a r y ( i . e . , i n t h e c a s e w h e r e d ¢ r ) t h e f u l l a n 7 m a t r i x ( i . e . , t h e

e s t i m a t e d p a r a m e t e r s a u g m e n t e d w i t h t h e p a r a m e t e r s 7 , , = - i 7 , , j = 1 , . . . , n a n d
l a w

7 . 1 , - = - 2 1 . ; 7 , , j = 1 , . . . , n r e c o v e r e d i n S T E P 3 ) a n d d r o p e i t h e r t h e d ‘ h c o l u m n a n d a " 1
1 . :

r o w o r t h e r ‘ h c o l u m n a n d r ' ' 1 r o w s o a s t o a r r i v e a t a c o h e r e n t ( n - 1 ) X ( n - I ) s h a r e / p r i c e

7 m a t r i x . A l s o , e x t r a c t t h e c o r r e s p o n d i n g ( n - I ) 2 X ( n - I ) 2 v a r i a n c e - c o v a r i a n c e m a t r i x

f r o m t h e f u l l v a r i a n c e - c o v a r i a n c e m a t r i x r e c o v e r e d i n S T E P 8 ( n o t e t h a t t h e n 2 x n 2

v a r i a n c e - c o v a r i a n c e m a t r i x c o r r e s p o n d i n g t o t h e f u l l 7 m a t r i x i s s i n g u l a r ) .

S T E P 1 0 : I m p o s i n g t h e S y m m e t r y r e s t r i c t i o n o n t h e g a m m a p a r a m e t e r s

F i n a l l y , o b t a i n t h e ( n - I ) X ( n - 1 ) s y m m e t r y r e s t r i c t e d 7 m a t r i x b y u s i n g t h e m i n i m u m

C h i - s q u a r e f o r m u l a :

7 , . = 7 , , - C O V ( 7 , , ) R ’ ( R C O V ( 7 , , ) " R ’ ) " R t u

w h e r e 7 , , i s t h e v e c o f t h e ( n - I ) x ( n - I ) s y m m e t r y r e s t r i c t e d m a t r i x o f t h e 7 p a r a m e t e r s , 7 , , i s

t h e v e c o f t h e ( n - I ) X ( r t - I ) m a t r i x o f u n r e s t r i c t e d 7 p a r a m e t e r s o b t a i n e d f r o m S T E P 9 , a n d R
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i s t h e ( ( n - 1 ) n / 2 ) X ( n — 1 ) 2 m a t r i x o f s y m m e t r y r e s t r i c t i o n s m a d e o f O , l , a n d - 1 , s u c h t h a t

R ’ v e c ( 7 , , ) = 0 . T h e v a r i a n c e - c o v a r i a n c e m a t r i x o f 7 , , i s g i v e n b y :

c o v ( 7 R ) = 6 0 1 4 7 0 ) - C O V ( 7 U ) R ’ ( R C O V ( 7 U ) “ R ’ ) " R t h / u )

T h i s c o n c l u d e s o u r t h e o r e t i c a l e c o n o m i c a n d e c o n o m e t r i c a n a l y s i s o f s t a t i c

c o n s u m p t i o n c h o i c e s u n d e r p r i c e u n c e r t a i n t y . T h e n e x t c h a p t e r s t a r t s o u r e m p i r i c a l a n a l y s i s .
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C O N S U N I E R B E H A V I O R A N D W E L F A R E N I E A S U R E M E N T U N D E R

U N C E R T A I N T Y : T H E O R Y A N D E M P I R I C A L E V I D E N C E F R O M S E N E G A L

V o l u m e I I

B y

A l i o u D i a g n e

A D I S S E R T A T I O N

S u b m i t t e d t o
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C H A P T E R 6

T H E C O N S U M P T I O N B E H A V I O R A N D R I S K A T T I T U D E S O F S E N E G A L E S E

H O U S E H O L D S : E M P I R I C A L E V I D E N C E

6 . 1 I n t r o d u c t i o n

T h i s c h a p t e r u s e s t h e f o o d c o n s u m p t i o n d a t a f r o m t h e 1 9 8 8 - 9 0 I S R A / I F P R I h o u s e h o l d

s u r v e y i n S e n e g a l t o e m p i r i c a l l y i m p l e m e n t t h e e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n p r o c e d u r e d e s c r i b e d i n

c h a p t e r 5 . T h e c h a p t e r a l s o g i v e s a n d i n t e r p r e t e s t h e e l a s t i c i t y e s t i m a t e s , a n d c o m m e n t s o n

t h e p o l i c y i m p l i c a t i o n s o f t h e i r r e l a t i v e m a g n i t u d e s . H o w e v e r , b e f o r e d i s c u s s i n g t h e

e c o n o m e t r i c a n a l y s i s , w e d i s c u s s b r i e fl y t h e m a c r o e c o n o m i c a n d i n s t i t u t i o n a l e n v i r o n m e n t

w i t h i n w h i c h t h e S e n e g a l e s e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d o p e r a t e s a n d d e s c r i b e t h e I S R A / I F P R I

h o u s e h o l d s u r v e y a n d t h e r e s u l t i n g d a t a s e t . D i s c u s s i n g fi r s t t h e p o l i c y e n v i r o n m e n t i n t h e

S e n e g a l e s e a g r i c u l t u r a l s e c t o r w i l l g i v e t h e r e a d e r a g e n e r a l u n d e r s t a n d i n g o f t h e s o u r c e s a n d

n a t u r e s o f t h e u n c e r t a i n t i e s i n f o o d p r i c e s , a n d , m o r e g e n e r a l l y h o w t h e S e n e g a l s e e

g o v e r m n e n t m a r k e t i n g a n d p r i c i n g p o l i c i e s i n fl u e n c e h o u s e h o l d c o n s u m p t i o n p a t t e r n s i n

S e n e g a l . T h e b r i e f d i s c u s s i o n w i l l a l s o h e l p p u t t h e p o l i c y i m p l i c a t i o n s d e r i v e d f r o m t h e

e c o n o m e t r i c a n a l y s i s i n a g l o b a l a g r i c u l t u r a l a n d f o o d p o l i c y f r a m e w o r k .

T h e f o c u s o f t h e e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n i s t h e " e x p e c t e d " v e r s i o n o f t h e A I D S m o d e l

u n d e r u n c e r t a i n t y d e fi n e d i n c h a p t e r 5 . H o w e v e r , s i n c e t h e " e x p e c t e d " A I D S i s a

g e n e r a l i z a t i o n t o u n c e r t a i n t y o f t h e f r e q u e n t l y e s t i m a t e d d e t e r m i n i s t i c A I D S , w e a l s o e s t i m a t e

t h e l a t t e r t o c o m p a r e t h e p a r a m e t e r a n d e l a s t i c i t y e s t i m a t e s f r o m t h e t w o m o d e l s . T h e

c o m p a r i s o n o f t h e e s t i m a t e s f r o m u n c e r t a i n t y a n d d e t e r m i n i s t i c m o d e l i s o f i n t e r e s t b e c a u s e ,

t o t h e b e s t o f o u r k n o w l e d g e , a d e m a n d s y s t e m d e r i v e d u n d e r p r i c e u n c e r t a i n t y h a s n e v e r
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b e e n e s t i m a t e d . W e w e r e n o t s u c c e s s f u l i n e s t i m a t i n g t h e m o r e fl e x i b l e " n o n - e x p e c t e d "

Q U A I D S ” m o d e l b e c a u s e o f t h e c o m p u t a t i o n a l d i f fi c u l t i e s w e h a d i n o u r e a r l y a t t e m p t t o

e s t i m a t e i t . 1 4 5

T h e o r g a n i z a t i o n o f t h e c h a p t e r i s a s f o l l o w s . S e c t i o n 6 . 2 g i v e s a b r i e f o v e r v i e w o f

t h e i n s t u t i t i o n a l a r r a n g e m e n t s a n d p o l i c i e s i n t h e S e n e g a l e s e a g r i c u l t u r a l s e c t o r . S e c t i o n 6 . 3

d e s c r i b e s t h e I S R A / I F P R I s u r v e y , s a m p l i n g m e t h o d , a n d d a t a s e t . T h e s e c t i o n a l s o c o n t a i n s a

b r i e f d e s c r i p t i o n o f t h e f o o d c o n s u m p t i o n d a t a u s e d i n t h e e c o n o m e t r i c a n a l y s i s . S e c t i o n 6 . 4

d i s c u s s e s t h e s p e c i fi c a t i o n o f t h e e c o n o m e t r i c m o d e l a n d p r e s e n t s t h e r e s u l t s o f t h e

e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n . S e c t i o n 6 . 5 p r e s e n t s t h e u n c o m p e n s a t e d a n d c o m p e n s a t e d t o t a l ,

p r e c a u t i o n a r y r i s k a n d n o n r i s k e l a s t i c i t y e s t i m a t e s , a n d d i s c u s s e s t h e p o l i c y i m p l i c a t i o n s o f

t h e i r r e l a t i v e m a g n i t u d e s . F i n a l l y , s e c t i o n 6 . 6 i s a b r i e f c o n c l u s i o n s u m m a r i z i n g t h e e m p i r i c a l

fi n d i n g s o f t h i s c h a p t e r .

6 . 2 T h e I n s t i t u t i o n a l a n d m a c r o e c o n o m i c e n v i r o n m e n t

I n d e s c r i b i n g t h e m a c r o e c o n o m i c a n d i n s t i t u t i o n a l e n v i r o n m e n t w i t h i n w h i c h

S e n e g a l e s e f a r m e r s o p e r a t e , o u r e m p h a s i s i s n o t o n t h e d e t a i l s o f t h e i n s t i t u t i o n a l

a r r a n g e m e n t s a n d m a c r o e c o n o m i c p o l i c i e s , b u t r a t h e r o u r i n t e n t i o n i s t o g i v e a g e n e r a l s e n s e

 

“ 5 W e s u s p e c t t h a t t h e c o m p u t a t i o n a l d i f fi c u l t i e s w e e n c o u n t e r e d e a r l y o n w i t h t h e " n o n - e x p e c t e d "
Q U A I D S w e r e l a r g e l y d u e t o o v e r - p a r a m e t r i z a t i o n . I n d e e d , i n a d d i t i o n t o t h e 0 : p a r a m e t e r s , w e a l s o
a l l o w e d t h e B a n d X p a r a m e t e r s t o d e p e n d o n t h e f u l l v e c t o r o f h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c s 1 , w h i c h
t e n d e d t o c a u s e a l o t o f m u l t i c o l l i n e a r i t y g i v e n t h e f u n c t i o n a l f o r m o f t h e ” n o n - e x p e c t e d " Q U A I D S ( s e e

c h a p t e r 5 ) . F o r t h e o t h e r Q U A I D S m o d e l s , w e h a d a c o n v e r g e n c e p r o b l e m f o r t h e [ M E e s t i m a t o r .
H o w e v e r , l a t e r o n w h e n w e h a d a l r e a d y r e v e r t e d t o t h e A I D S f u n c t i o n a l f o r m , w e d i s c o v e r e d a b u g i n
o u r p r o g r a m w h i c h w a s p r o b a b l y c a u s i n g t h e n o n - c o n v e r g e n c e i n t h e Q U A I D S c a s e . F u r t h e r m o r e ,
e v e n f o r t h e A I D S m o d e l s w e g e t s i n g u l a r i t y w h e n e v e r w e u s e t h e s e a s o n a l l y a g g r e g a t e d d a t a a n d a l l o w

t h e B p a r a m e t e r s t o d e p e n d o n 2 . H e n c e , w i t h t h e b u g c o r r e c t e d a n d a m i n i m a l p a r a m e t r i z a t i o n f o r t h e
v e c t o r o f h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c s , w e e x p e c t t o b e a b l e t o e s t i m a t e t h e " n o n - e x p e c t e d “ Q U A I D S i n
t h e f u t u r e .
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o f t h e s o u r c e s o f p r i c e u n c e r t a i n t y i n S e n e g a l , a n d s h o w h o w t h e b e h a v i o r o f t h e a g r i c u l t u r a l

h o u s e h o l d i s s h a p e d b y t h e g l o b a l i n s t i t u t i o n a l a r r a n g e m e n t i n t h e a g r i c u l t u r a l s e c t o r .

6 . 2 . 1 T h e i n s t i t u t i o n a l o r g a n i z a t i o n o f t h e a g r i c u l t u r a l s e c t o r

A t t h e m a c r o a n d i n s t i t u t i o n a l l e v e l , t h e S e n e g a l e s e a g r i c u l t u r a l s e c t o r c a n b e c h a r a c -

t e r i z e d b y t h e e x i s t e n c e o f t h r e e e n t i t i e s t h a t i n t e r a c t s t r a t e g i c a l l y . T h e fi r s t e n t i t y i s m a d e o f

a l a r g e p o o l o f s u b s i s t e n c e a n d s e m i - c o m m e r c i a l f a r m h o u s e h o l d s w h o c o n s t i t u t e 6 5 % o f t h e

S e n e g a l e s e w o r k f o r c e a c c o r d i n g t o t h e r e c e n t n a t i o n a l s u r v e y s , " E n q u é t e s s u r l e s p r i o r i t é s

( E P ) " ( R é p u b l i q u e d u S é n é g a l , 1 9 9 2 ) . T h e y p r o d u c e m a i n l y f o o d c r o p s ( m i l l e t , s o r g h u m ,

m a i z e , a n d c o w p e a s ) a n d c a s h c r o p s ( p e a n u t a n d c o t t o n ) w i t h p o o r t e c h n o l o g y a n d l o w

p r o d u c t i v i t y . T h e s e c o n d e n t i t y i s a c e n t r a l g o v e r n m e n t t h a t i n fl u e n c e s t o s o m e d e g r e e t h e

m a r k e t i n g s y s t e m t h r o u g h a s y s t e m o f p u b l i c o r s e m i - p u b l i c e n t e r p r i s e s , d e v e l o p m e n t a l

a g e n c i e s , a n d / o r s t a t e - s p o n s o r e d c o o p e r a t i v e s . T h e s e s t a t e - c o n t r o l l e d o r g a n i z a t i o n s o r

a g e n c i e s b u y t h e c a s h c r o p s p r o d u c e d b y f a r m e r s a t p r i c e s o f fi c i a l l y s e t b y t h e c e n t r a l

g o v e r n m e n t , a n d u n t i l 1 9 8 4 s u p p l i e d c r e d i t a n d m o s t o f t h e i n p u t s u s e d b y f a r m e r s a t

s u b s i d i z e d p r i c e s . T h e t h i r d e n t i t y i s t h e n a t i o n a l c e n t r a l b a n k , w h i c h a l t h o u g h d i s t i n c t t o

s o m e e x t e n t f r o m t h e c e n t r a l g o v e r n m e n t , p l a y s a r e l a t i v e l y a c t i v e r o l e i n t h e a g r i c u l t u r a l

s e c t o r . I n d e e d , t h e m o n e t a r y a u t h o r i t y i s n o t d i r e c t l y u n d e r t h e c o n t r o l o f t h e g o v e r n m e n t

b e c a u s e t h e n a t i o n a l c e n t r a l b a n k i s j u s t a b r a n c h o f B C E A O , t h e c e n t r a l b a n k o f t h e

m o n e t a r y u n i o n t h a t l i n k s F r a n c e w i t h i t s s e v e n W e s t A f r i c a n f o r m e r c o l o n i e s . T h e c e n t r a l

b a n k i n t e r v e n e s i n t h e a g r i c u l t u r a l s e c t o r t h r o u g h t h e c h a n n e l o f w h a t i s c a l l e d " t h e

a g r i c u l t u r a l c a m p a i g n " b y w h i c h i t l e n d s m o n e y t o t h e g o v e r n m e n t s o t h a t i t c a n b u y t h e c a s h

c r 0 p s f r o m t h e f a r m e r s .
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T h e f o o d p r o d u c e d b y t h e S e n e g a l e s e a g r i c u l t u r a l s e c t o r i s n o t e n o u g h b o t h i n t e r m s

o f q u a n t i t y a n d v a r i e t y t o f e e d t h e w h o l e c o u n t r y . O n a v e r a g e , t o t a l c e r e a l p r o d u c t i o n c o v e r s

o n l y 5 0 t o 6 0 % o f c o n s u m p t i o n p e r y e a r ( K i t e , 1 9 9 3 ) , d e s p i t e t h e 8 0 % f o o d s e l f - s u f fi c i e n c y

g o a l s e t b y t h e G o v e r n m e n t i n 1 9 8 4 . ' 4 6 T h u s , S e n e g a l m u s t i m p o r t f o o d ( m o s t l y c e r e a l s ) t o

m a k e u p t h e d e fi c i t a n d s a t i s f y t h e c o n s u m e r p r e f e r e n c e s . C e r e a l i m p o r t s , 9 0 % o f w h i c h a r e

r i c e , a r e c e n t r a l i z e d a n d c a r r i e d o u t b y a g o v e r n m e n t a g e n c y k n o w n b y i t s F r e n c h a c r o n y m

C P S P ' ” . T h e s i t u a t i o n i n t h e a g r i c u l t u r a l s e c t o r i s f u r t h e r c o m p l i c a t e d b y t h e u n c e r t a i n t i e s

r e s u l t i n g f r o m p r i c e fl u c t u a t i o n s i n w o r l d m a r k e t a n d m o r e i m p o r t a n t l y , f r o m t h e y e a r t o y e a r

v a r i a b i l i t y i n t h e w e a t h e r . F i g u r e 6 . 1 a n d F i g u r e 6 . 2 g i v e s i m p l i fi e d d e s c r i p t i o n s o f t h e

i n s t i t u t i o n a l a r r a n g e m e n t s i n t h e a g r i c u l t u r a l s e c t o r t h a t p r e v a i l e d s i n c e 1 9 8 6 . M o r e d e t a i l e d

d e s c r i p t i o n s c a n b e f o u n d i n B C E A O ( 1 9 8 4 - 1 9 9 0 ) , G e r s o v i t z a n d W a t e r b u r y ( 1 9 8 7 ) , B e r g

( 1 9 9 0 ) , D e l g a d o a n d J a m m e h ( 1 9 9 1 ) , a n d K i t e ( 1 9 9 3 ) .

6 . 2 . 2 T h e S e n e g a l e s e G o v e r n m e n t ’ s M a r k e t i n g ' a n d P r i c i n g P o l i c i e s

T h e g o v e r n m e n t i n t e r v e n e s i n t h e a g r i c u l t u r a l s e c t o r t h r o u g h a n u m b e r o f p u b l i c

e n t e r p r i s e s a n d a g e n c i e s , a n d t h r o u g h g o v e r n m e n t - i n i t i a t e d f a r m e r s ’ o r g a n i z a t i o n s ( s e e

F i g u r e 6 . 1 a n d F i g u r e 6 . 2 ) . T h e r a n g e o f i n t e r v e n t i o n s c o v e r s p r o d u c t i o n , e x t e n s i o n ,

m a r k e t i n g , t r a n s p o r t , a n d p r o c e s s i n g . H o w e v e r , t h e g o v e m m e n t ’ s r o l e h a s b e e n d i m i n i s h i n g

i n m a n y a r e a s s i n c e t h e a d o p t i o n o f t h e N e w A g r i c u l t u r a l P o l i c y ( N P A ) i n 1 9 8 4 . E x p o r t

c r o p s i s o n e a r e a w h e r e t h e g o v e r n m e n t c o n t i n u e s t o b e v e r y a c t i v e . T h e t w o m a j o r c a s h

 

" 6 A g g r e g a t e s t a t i s t i c s u s u a l l y v a r y f r o m o n e s o u r c e t o a n o t h e r . F o r c o n s i s t e n c y , m o s t o f t h e
a g g r e g a t e s t a t i s t i c s c i t e d i n t h e t h e s i s a r e b a s e d o n K i t e ’ s ( 1 9 9 3 ) r e c e n t r e v i e w o f t h e c e r e a l s u b s e c t o r i n
S e n e g a l .

" 7 C a i s s e d e P é r é q u a t i o n e t d e S t a b i l i s a t i o n d e s P r i x . T h e C P S P i s a l s o i n c h a r g e o f i m p o r t i n g
r i c e a n d / o r d i s t r i b u t i n g l i c e n s e s t o s e l e c t e d p r i v a t e i m p o r t e r s .
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 F i g u r e 6 . 1 S e n e g a l : I n s t i t u t i o n a l o r g a n i z a t i o n o f t h e p e a n u t s e c t o r ( 1 9 8 6 - 9 2 ) .
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I n s t i t u t i o n a l o r g a n i z a t i o n o f t h e c o t t o n s e c t o r ( 1 9 7 5 - 1 9 9 2 ) .

 

  



c r o p s a r e g r o u n d n u t a n d c o t t o n . G r o u n d n u t i s g r o w n i n t h e P e a n u t B a s i n w h i c h c o v e r s fi v e

o u t o f t h e 1 0 a d m i n i s t r a t i v e r e g i o n s o f t h e c o u n t r y ( D i o u r b e l , L o u g a , T h i e s , K a o l a c k , a n d

F a t i c k ) , w h i l e c o t t o n i s g r o w n m a i n l y i n t h e S o u t h e a s t e r n p a r t o f t h e c o u n t r y . T h e s a l e o f

c a s h c r o p s i n i n t e r n a t i o n a l m a r k e t s i s a n i m p o r t a n t s o u r c e o f f o r e i g n e x c h a n g e f o r t h e

c o u n t r y , a n d , i n t h e p a s t , o f r e v e n u e s f o r t h e g o v e r n m e n t ’ s b u d g e t . M o r e o v e r , b e c a u s e o f t h e

i n d u s t r i e s a n d s e r v i c e s r e v o l v i n g a r o u n d i t , t h e p e a n u t s e c t o r c o v e r s a r e l a t i v e l y l a r g e s h a r e o f

S e n e g a l ’ s G D P . T h e c r i t i c a l i m p o r t a n c e o f t h e e x p o r t c r o p s t o t h e S e n e g a l e s e e c o n o m y m a y

e x p l a i n t h e h e a v y i n v o l v e m e n t o f t h e S e n e g a l e s e g o v e r m n e n t i n t h e i r d e v e l o p m e n t a n d

m a r k e t i n g .

E a c h y e a r , b e f o r e t h e g r o w i n g s e a s o n , t h e S e n e g a l e s e g o v e r n m e n t a n n o u n c e s t h e

p r i c e s a t w h i c h i t g u a r a n t e e s t o b u y t h e d i f f e r e n t c a s h c r o p s a t h a r v e s t . I t a l s o s e t s b y d e c r e e

t h e o f fi c i a l b e g i n n i n g a n d e n d i n g d a t e s f o r t h e i r m a r k e t i n g ( u s u a l l y i n D e c e m b e r a n d b e t w e e n

A p r i l a n d M a y r e s p e c t i v e l y ) . T w o s t a t e - c o n t r o l l e d m o n o p o l i e s h a v e t h e e x c l u s i v e l e g a l r i g h t s

o f b u y i n g t h e c a s h c r o p s f r o m f a r m e r s . I n g e n e r a l , t h e o f fi c i a l p r i c e s a r e m e a n t t o b e v a l i d

o n l y f o r o n e y e a r , a l t h o u g h t h e y t e n d t o l a s t , o n a v e r a g e , m o r e t h a n t w o y e a r s . T h e s a m e

u s e d t o b e t r u e f o r t h e p r i c e s o f s o m e o f t h e i n p u t s u s e d b y f a r m e r s ( f e r t i l i z e r a n d s e e d ) . T h e

o f fi c i a l p r i c e o f f e r t i l i z e r u s e d t o b e m a i n t a i n e d b y a s u b s i d y ( p h a s e d o u t i n 1 9 8 9 ) p a i d

d i r e c t l y t o t h e f e r t i l i z e r p r o c e s s i n g p l a n t . U n t i l t h e m i d 1 9 8 0 ’ s , i n p u t s i n c l u d i n g s e e d ,

f e r t i l i z e r , p e s t i c i d e s , a n d f a r m e q u i p m e n t s w e r e d i s t r i b u t e d o n c r e d i t a n d p a i d b a c k a t h a r v e s t .

I n t h e p e a n u t s e c t o r , a n u n o f fi c i a l p a r a l l e l m a r k e t w h i c h e x t e n d s t o t h e n e i g h b o r i n g

c o u n t r y o f G a m b i a h a s d e v e l o p e d o v e r t h e y e a r s . T h i s p a r a l l e l m a r k e t l i m i t s t h e e x t e n t t o

w h i c h o f fi c i a l p e a n u t p r i c e s c a n b e k e p t l o w . ’ F o r e x a m p l e , i n 1 9 8 4 w h e n t h e g o v e r n m e n t

i n t r o d u c e d a t a x w h i c h e f f e c t i v e l y l o w e r e d t h e p r i c e p a i d t o f a r m e r s f r o m 6 0 C F A / k g t o 5 0

C P A / k g , t h e p a r a l l e l m a r k e t ’ s s h a r e o f t o t a l p e a n u t m a r k e t e d j u m p e d f r o m 3 . 5 % i n t h e 1 9 8 2 -
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8 3 s e a s o n t o 1 8 % i n t h e 1 9 8 3 - 8 4 s e a s o n . T h e p a r a l l e l m a r k e t ’ s s h a r e r e a c h e d i t s h i g h e s t l e v e l

( 4 1 % ) i n t h e 1 9 8 4 - 8 5 s e a s o n d e s p i t e t h e g o v e r n m e n t ’ s p r o m i s e t o r e t u r n 1 0 C F A / k g t o

f a r m e r s w h o m a r k e t t h r o u g h o f fi c i a l c h a n n e l s . T h i s p r o m p t e d t h e g o v e r n m e n t t o r a i s e t h e

p e a n u t o f fi c i a l p r i c e i n t h e m i d d l e o f t h e m a r k e t i n g s e a s o n i n o r d e r t o i n c r e a s e t h e s u p p l y o f

p e a n u t s t o t h e s t a t e c o n t r o l l e d o i l p r o c e s s i n g p l a n t s w h o s e c a p a c i t y i s u n d e r u t i l i z e d ( B C E A O ,

1 9 8 4 ) .

T h e p r i c e s o f i n t e r n a t i o n a l l y n o n - t r a d e d c o m m o d i t i e s ( m i l l e t , s o r g h u m , m a i z e , a n d

c o w p e a s ) a r e i n g e n e r a l d e t e r m i n e d b y t h e l a w o f s u p p l y a n d d e m a n d i n d o m e s t i c m a r k e t s ,

a l t h o u g h t h e g o v e r n m e n t h a s a t t e m p t e d s e v e r a l t i m e s i n t h e p a s t - w i t h o u t s u c c e s s - t o e n f o r c e

o f fi c i a l l y s e t p r i c e s ( N d o y e , B o u g h t o n , a n d C r a w f o r d , 1 9 9 1 ) . I n i t s e f f o r t t o b o o s t d o m e s t i c

c e r e a l p r o d u c t i o n i n s u p p o r t o f i t s g o a l o f 8 0 % f o o d s e l f - s u f fi c i e n c y , t h e g o v e r n m e n t a d o p t e d

i n 1 9 8 6 a p o l i c y o f s e t t i n g o n l y fl o o r a n d c e i l i n g p r o d u c e r p r i c e s f o r t h e f o o d c r o p s . I n

t h e o r y , a g o v e r n m e n t a g e n c y ( C S A ) “ ‘ 8 w a s s u p p o s e d t o i n t e r v e n e i n t h e f o o d c r o p m a r k e t s

w h e n e v e r m a r k e t p r i c e s w e r e o u t s i d e t h e r a n g e d e l i m i t e d b y t h e i r r e s p e c t i v e o f fi c i a l c e i l i n g

a n d fl o o r p r i c e s . I n p r a c t i c e , t h i s p r i c e s t a b i l i z a t i o n s c h e m e r a r e l y w o r k e d b e c a u s e o f l a c k o f

s u f fi c i e n t f u n d s , l o w s t o r a g e c a p a b i l i t y , a n d i n a p p r o p r i a t e t i m i n g o f t h e i n t e r v e n t i o n . I n f a c t ,

f a r m e r s c o m p l a i n e d t h a t i n s t e a d o f s t a b i l i z i n g p r i c e s , C S A b r o u g h t m o r e i n s t a b i l i t y b e c a u s e o f

i t s e r r a t i c i n t e r v e n t i o n ( N d o y e a n d O u e d r a o g o , 1 9 8 7 a n d 1 9 8 8 ) . T h e p r i c e s t a b i l i z a t i o n

s c h e m e w a s a b a n d o n e d i n 1 9 8 8 . S i m i l a r l y , m o s t o f t h e l a w s t h a t p r o h i b i t e d t h e t r a n s a c t i o n o f

m o r e t h a n 2 0 0 k g o f c e r e a l s w i t h o u t a u t h o r i z a t i o n w e r e r e p e a l e d i n 1 9 8 8 .

O n t h e c o n s u m p t i o n s i d e , p r i c e s e t t i n g i s n o t y e a r b y y e a r . I n s t e a d , t h e p r i c e s f o r

i m p o r t e d f o o d a r e c h a n g e d i n f r e q u e n t l y , u s u a l l y t o r e s p o n d t o s i g n i fi c a n t p r i c e c h a n g e s i n

i n t e r n a t i o n a l m a r k e t s , p r e s s u r e s i n t h e b a l a n c e o f p a y m e n t a n d / o r g o v e r n m e n t b u d g e t , o r

 

" ‘ C o m m i s s a r i a t a l a S é c u r i t é A l i m e n t a i r e .
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p o l i t i c a l a n d s o c i a l p r e s s u r e s . I m p o r t e d f o o d p r i c e s c a n r e m a i n s t a b l e f o r a r e l a t i v e l y l o n g

p e r i o d o f t i m e . H o w e v e r , t h e y a r e n o t s e t i n d e p e n d e n t l y o f c a s h c r o p p r i c e s b e c a u s e t h e r e a r e

c r o s s - s u b s i d i z a t i o n s a m o n g c o m m o d i t i e s . T h e c r o s s - s u b s i d i z a t i o n s c h e m e s ( w h i c h i n c l u d e

o t h e r c o m m o d i t i e s s u c h a s s u g a r , v e g e t a b l e o i l , g a s , e t c . . . ) a r e r e l a t i v e l y c o m p l e x a n d a r e

m a n a g e d b y C P S P . F o r e x a m p l e , u n t i l t h e e a r l y 1 9 8 0 8 m o s t o f t h e b e n e fi t s r e a l i z e d f r o m

p e a n u t e x p o r t s w e r e u s e d t o s u b s i d i z e r i c e i m p o r t s . W i t h t h e c o l l a p s e o f t h e w o r l d m a r k e t

p r i c e s o f b o t h r i c e a n d p e a n u t i n t h e m i d 1 9 8 0 ’ s c o m b i n e d w i t h t h e o v e r v a l u a t i o n o f t h e C F A

f r a n c s , t h e r i c e s e c t o r h a s b e e n g e n e r a t i n g a s u r p l u s t h a t i s p a r t l y u s e d ( u n t i l t h e J a n u a r y 1 9 9 4

d e v a l u a t i o n o f t h e C F A f r a n c ) t o s u b s i d i z e p e a n u t g r o w e r s , w h o h a v e b e e n r e c e i v i n g a

p r o d u c e r p r i c e w e l l a b o v e t h e w o r l d m a r k e t p r i c e . “ 9

R e c e n t l y , i m p o r t a n t p o l i c y a n d i n s t i t u t i o n a l c h a n g e s h a v e b e e n t a k i n g p l a c e s i n c e

1 9 8 7 , s o t h a t i t i s e x p e c t e d t h a t b y 1 9 9 6 t h e i m p o r t a t i o n a n d m a r k e t i n g o f r i c e w i l l b e

c o m p l e t e l y l i b e r a l i z e d w i t h t h e r o l e o f C P S P r e d u c e d t o m o n i t o r i n g t h e e v o l u t i o n o f t h e

p r i v a t i z e d s e c t o r ( K i t e , 1 9 9 3 ; R é p u b l i q u e d u S é n é g a l , 1 9 9 4 ) . A l s o , a l t h o u g h t h e g o v e r n m e n t

i n t e n d s t o c o n t i n u e t o b e i n v o l v e d i n t h e s e t t i n g o f p e a n u t p r o d u c e r p r i c e s b e c a u s e o f t h e i r

i m p o r t a n c e f o r t h e e c o n o m y , i n t h e f u t u r e t h e y w i l l b e s e t a t l e v e l s c o n s i s t e n t w i t h w o r l d

m a r k e t p r i c e s , a n d t h e d i r e c t l i n k o f t h e p e a n u t s e c t o r t o t h e g o v e r m n e n t b u d g e t w i l l b e

s e v e r e d w i t h t h e c r e a t i o n o f a s e p a r a t e s e l f - fi n a n c i n g f u n d ( F G P A ) t h a t w i l l fi n a n c e o r a b s o r b

a n y d e fi c i t o r s u r p l u s i n t h e p e a n u t s e c t o r ( R é p u b l i q u e d u S é n é g a l , 1 9 9 4 ) . I n f a c t t h e f u n d

h a s b e e n i n p l a c e s i n c e 1 9 8 9 , b u t i t h a s n o t b e e n a b l e t o o p e r a t e a s i n t e n d e d b e c a u s e o f t h e

 

" 9 F r a n c e , t h e m a j o r t r a d i n g p a r t n e r o f S e n e g a l ( a n d t h e o t h e r 6 U M O A c o u n t r i e s ) h a s g u a r a n t e e d
t h e c o n v e r t i b i l i t y o f t h e C F A w i t h t h e F r e n c h f r a n c a t a fi x e d r a t e s i n c e 1 9 4 8 . U n t i l t h e 5 0 %
d e v a l u a t i o n o f t h e C F A f r a n c s i n J a n u a r y 1 9 9 4 , T h e r a t e h a s r e m a i n e d c o n s t a n t a t 1 F r a n c f o r 5 0 C F A .
T o c o u n t e r b a l a n c e t h e l o s s o f c o m p e t i t i v e n e s s o f S e n e g a l e s e e x p o r t s c r o p s a n d d o m e s t i c a l l y p r o d u c e d
c e r e a l s r e s u l t i n g f r o m t h e s u r e v a l u a t i o n o f t h e C F A , t h e g o v e r n m e n t r e s o r t e d t o a p o l i c y t h a t p a y s
p r o d u c e r p r i c e s f o r p e a n u t a n d c o t t o n a b o v e w o r l d m a r k e t p r i c e s w h i l e i m p o s i n g h i g h t a r i f f s o n r i c e
i m p o r t s .
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c h r o n i c d e fi c i t o f t h e p e a n u t s e c t o r . S i m i l a r r e f o r m s a r e p l a n n e d f o r t h e c o t t o n s e c t o r .

H o w e v e r , t h e r e i s n o s i g n t h a t t h e g o v e r n m e n t i n t e n d s t o l i b e r a l i z e p e a n u t m a r k e t i n g w h i c h

c o n t i n u e s t o b e d o m i n a t e d b y r e p r e s e n t a t i v e s o f t h e o i l p r o c e s s i n g i n d u s t r y a n d a l i m i t e d

n u m b e r o f a u t h o r i z e d p r i v a t e w h o l e s a l e r s c a l l e d " c o l l e c t o r s " . M a r k e t i n g p e a n u t i n t h e p a r a l l e l

m a r k e t i s s t i l l a n i l l e g a l a c t i v i t y i n S e n e g a l . F a r m e r s c a u g h t s e l l i n g o u t s i d e o f t h e o f fi c i a l

c h a n n e l s r u n t h e r i s k o f h a v i n g t h e i r p e a n u t s c o n fi s c a t e d .

A n o t h e r i m p o r t a n t p o l i c y c h a n g e h a s t a k e n p l a c e i n 1 9 8 9 i n t h e m o n e t a r y s i d e .

I n d e e d , t h e d e t e r i o r a t i o n o f t h e b a l a n c e o f p a y m e n t s d u r i n g t h e 1 9 8 0 3 l e d t h e C e n t r a l B a n k t o

c h a n g e i t s m o n e t a r y p o l i c y i n 1 9 8 9 b y r e q u i r i n g t h e g o v e r n m e n t t o p r e fi n a n c e u p f r o n t b e f o r e

t h e r e l e a s e o f t h e " a g r i c u l t u r a l c a m p a i g n " c r e d i t s a n y d e fi c i t t h a t m i g h t r e s u l t s f r o m t h e

p r o j e c t e d v a l u e s o f t h e e x p o r t c r o p s a n d t h e t o t a l a m o u n t p a i d t o f a r m e r s ( U M O A , 1 9 9 1 ) . I n

a d d i t i o n , a l o n g w i t h e l i m i n a t i n g t h e p r e f e r e n t i a l i n t e r e s t r a t e , B C E A O p o l i c y n o w r e q u i r e s

t h a t t h e " a g r i c u l t u r a l c a m p a i g n " c r e d i t s b e w i t h i n t h e b o u n d s o f t h e c e i l i n g o n t h e c o u n t r y ’ s

y e a r l y " v o l u m e o f c r e d i t s " ( U M O A , 1 9 9 1 ) . T h i s c h a n g e i n B C E A O ’ s m o n e t a r y p o l i c y i s a

v e r y i m p o r t a n t d e v e l o p m e n t i n t h e a g r i c u l t u r a l s e c t o r . I n d e e d , o n e c a n i d e n t i f y a t l e a s t t h r e e

c o n s e q u e n c e s .

F i r s t , t h e e x - a n t e fi n a n c i n g o f t h e d e fi c i t - w h i c h u s e d t o b e w r i t t e n o f f b y B C E A O -

a n d t h e i n c l u s i o n o f t h e " a g r i c u l t u r a l c a m p a i g n " c r e d i t s o n t h e c e i l i n g o n t o t a l c r e d i t s t o t h e

e c o n o m y , e f f e c t i v e l y p u t s a y e a r l y c e i l i n g o n t h e o f fi c i a l p r o d u c e r p r i c e s t h a t a r e a n n o u n c e d

b e f o r e p l a n t i n g .

S e c o n d , t h e s t r i n g e n t r e q u i r e m e n t t h a t t h e " g a p " b e e x — a n t e fi n a n c e d b e f o r e t h e

" a g r i c u l t u r a l c a m p a i g n " c r e d i t s a r e r e l e a s e d i s l i k e l y t o c r e a t e d e l a y s i n t h e p a y m e n t s o f

f a r m e r s f o r t h e i r c r o p s , a s t h e g o v e r n m e n t s m u s t s t r u g g l e t o fi n d v e r y s c a r c e f u n d s i n t h e s e
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d a y s o f t i g h t b u d g e t a r y c o n s t r a i n t s . 1 5 0 T h e s e d e l a y s a r e l i k e l y t o p u s h c a s h - c o n s t r a i n t f a r m e r s

i n t o t h e p a r a l l e l m a r k e t , a n d / o r f o r c e t h e m t o s e l l p a r t o f t h e i r f o o d s t o c k s a t v e r y l o w p r i c e s .

T h i r d , a n d p e r h a p s m o r e i m p o r t a n t l y , o f fi c i a l p r o d u c e r p r i c e s a n n o u n c e d b e f o r e

p l a n t i n g c a n n o l o n g e r b e g u a r a n t e e d t o h o l d a t h a r v e s t . T h a t i s , t h e g o v e r n m e n t i s l i k e l y t o

r e n e g e o n i t s p r e — a n n o u n c e d g u a r a n t e e d p r o d u c e r p r i c e i n y e a r s o f g o o d h a r v e s t a n d / o r w h e n

t h e " g a p " i s e x p e c t e d t o b e l a r g e . ” ' F a r m e r s h a v e l o n g b e e n a c c u s t o m e d t o h i g h y i e l d

u n c e r t a i n t y f o r t h e i r p e a n u t s ; n o w t h e y h a v e t o f a c e p o l i c y - i n d u c e d p r i c e u n c e r t a i n t y t h a t i s

r e s o l v e d o n l y o n c e t h e y h a v e h a r v e s t e d t h e i r c r o p s . T h i s t y p e o f p r i c e u n c e r t a i n t y i s m o r e

d i f fi c u l t t o c o p e w i t h c o m p a r e d t o m a r k e t - i n d u c e d p r i c e u n c e r t a i n t y w h i c h i s u s u a l l y c a u s e d

b y v a r i a t i o n s i n s u p p l y i n d u c e d b y c h a n g e s i n t h e w e a t h e r . I n d e e d , w i t h t h e l a t t e r t y p e o f

p r i c e u n c e r t a i n t y , a s t i m e g o e s a n d n a t u r e p r o g r e s s i v e l y r e v e a l s i t s e l f , f a r m e r s c a n s m o o t h l y

a d j u s t t h e i r b e h a v i o r b y a l t e r i n g t h e i r l a b o r s u p p l y , i n p u t s u s e , c o n s u m p t i o n a n d s a v i n g s , i n

a n t i c i p a t i o n o f p r i c e s t h a t a r e l i k e l y t o p r e v a i l a t h a r v e s t g i v e n e x p e c t e d m a r k e t s u p p l i e s .

H e n c e , t h e n e w m o n e t a r y p o l i c y r e g i m e w h i l e b r i n g i n g a m u c h n e e d e d d i s c i p l i n e i n

t h e g o v e r n m e n t ’ s fi n a n c i n g o f t h e " a g r i c u l t u r a l c a m p a i g n " , i n t r o d u c e s m o r e u n c e r t a i n t y i n

f a r m e r s ’ c r o p m i x d e c i s i o n s a t p l a n t i n g t i m e , a n d i n t h e i r l a b o r s u p p l y , c o n s u m p t i o n a n d

s a v i n g d e c i s i o n s d u r i n g t h e g r o w i n g a n d h a r v e s t s e a s o n .

 

‘ 5 ° T h i s s e e m s t o b e w h a t h a p p e n e d t h i s y e a r a c c o r d i n g t o t h e D e c e m b e r 1 4 , 1 9 9 3 e d i t i o n o f t h e

i n d e p e n d e n t d a i l y n e w s p a p e r W a l f a d j r i .

‘ 5 1 T h i s i s e x a c t l y w h a t h a p p e n e d t h i s y e a r w h e n t h e g o v e r n m e n t , f a c e d w i t h o n e o f t h e b e s t
h a r v e s t i n a d e c a d e , d e c i d e d t o r e d u c e t h e p r e - a n n o u n c e d o f fi c i a l p r i c e o f p e a n u t s f r o m 8 0 t o 7 0

C F A / k g j u s t w h e n f a r m e r s w e r e s t a r t i n g t o m a r k e t t h e i r p e a n u t s , w i t h t h e e x p r e s s p r o m i s e t o r e t u r n t o

f a r m e r s t h e 1 0 C F A / k g d i f f e r e n t i a l i f a f t e r c o m m e r c i a l i s a t i o n t h e s e c t o r t u r n s o u t b e i n s u r p l u s .

A c c o r d i n g t o t h e D e c e m b e r 6 , 1 9 9 3 e d i t i o n o f t h e i n d e p e n d e n t d a i l y n e w s p a p e r W a l f a d j r i , t h e

a n n o u n c e m e n t o f t h e p r i c e d e c r e a s e h a s t a k e n f a r m e r s b y s u r p r i s e b e c a u s e j u s t o n e m o n t h b e f o r e , t h e y

h a v e o b t a i n e d r e a s s u r a n c e s f r o m t h e M i n i s t e r o f A g r i c u l t u r e t h a t t h e g o v e r n m e n t w i l l m a i n t a i n i t s b e f o r e -

p l a n t i n g o f fi c i a l p r i c e s .
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W i t h t h i s b a c k g r o u n d o n t h e i n s t i t u t i o n a l s e t t i n g o f t h e S e n e g a l e s e a g r i c u l t u r a l s e c t o r ,

i n t h e n e x t s e c t i o n w e d e s c r i b e a n d i n t e r p r e t s o m e o f t h e e m p i r i c a l e v i d e n c e s c o n t a i n e d i n t h e

d a t a s e t r e s u l t i n g f r o m t h e 1 9 8 8 - 1 9 9 1 s u r v e y c o n d u c t e d i n S e n e g a l b y t h e I n s t i t u t S é n é g a l a i s

d e R e c h e r c h e s A g r i c o l e s ( I S R A ) a n d t h e I n t e r n a t i o n a l F o o d P o l i c y R e s e a r c h I n s t i t u t e ( I F P R I ) .

6 . 3 D e s c r i p t i o n o f t h e I S R A / I F P R I s u r v e y a n d d a t a s e t

6 . 3 . 1 G e n e r a l d e s c r i p t i o n o f t h e s a m p l e a n d d a t a .

T h e I S R A / I F P R I s u r v e y w a s a t h r e e - y e a r p r o j e c t fi n a n c e d b y t h e U n i t e d S t a t e s

A g e n c y f o r I n t e r n a t i o n a l D e v e l o p m e n t ( U S A I D ) . T h e o b j e c t i v e o f t h e p r o j e c t w a s t o s t u d y

" T h e C o n s u m p t i o n a n d S u p p l y I m p a c t s o f A g r i c u l t u r a l P r i c e P o l i c i e s " i n S e n e g a l . T h e

p r o j e c t w a s m o s t l y f o c u s s e d o n r u r a l h o u s e h o l d s . H o w e v e r , a n u r b a n c o m p o n e n t f o c u s s i n g

o n t h e c o n s u m p t i o n a n d i n c o m e g e n e r a t i o n a c t i v i t i e s o f u r b a n h o u s e h o l d s w a s a d d e d i n t h e

s e c o n d y e a r o f t h e p r o j e c t . T h e d a t a c o l l e c t i o n f o r t h e r u r a l h o u s e h o l d s s t a r t e d i n O c t o b e r

1 9 8 8 a n d e n d e d i n D e c e m b e r 1 9 9 0 , w h i l e f o r t h e u r b a n h o u s e h o l d s t h e d a t a c o l l e c t i o n s t a r t e d

i n J u n e 1 9 9 0 a n d e n d e d i n J u l y 1 9 9 1 .

T h e s u r v e y c o l l e c t e d h o u s e h o l d - l e v e l i n c o m e , c o n s u m p t i o n , m a r k e t t r a n s a c t i o n s , a n d

c r e d i t d a t a a s w e l l a s p l o t - l e v e l c r o p i n p u t / o u t p u t c r o p s d a t a . T h e s a m p l e c o n s i s t e d o f 3 6 0

h o u s e h o l d s i n 3 0 v i l l a g e s a n d 6 a g r o - c l i m a t i c r e g i o n s p l u s t h e t w o u r b a n c i t i e s o f K a o l a c k a n d

T a m b a c o u n d a ( s e e m a p i n F i g u r e 6 . 3 ) ” . T h e 6 a g r o - c l i m a t i c r e g i o n s c o v e r t h e P e a n u t B a s i n

a n d t h e E a s t e r n r e g i o n o f S e n e g a l . A c c o r d i n g t o K e l l y e t a l . , ( 1 9 9 3 ) , t h e y c o v e r 8 5 % o f

 

‘ 5 2 T h e m a p i s t a k e n f r o m K e l l y e t a l . , ( 1 9 9 3 ) .
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F i g u r e 6 . 3 A g r o c l i m a t i c a n d s t u d y z o n e s c o v e r e d b y t h e I S R A / I F P R I s u r v e y .
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S e n e g a l ’ s r u r a l p o p u l a t i o n , 6 0 % o f i t s t o t a l p o p u l a t i o n , a n d 9 0 % o f b o t h i t s p e a n u t a n d

c o a r s e g r a i n s ( m i l l e t , s o r g h u m , m a i z e ) p r o d u c t i o n .

T h e s a m p l e s e l e c t i o n p r o c e e d e d b y p u r p o s e l y s e l e c t i n g 1 0 r u r a l s t u d y z o n e s w i t h i n t h e

6 a g r o o c l i m a t i c r e g i o n s b a s e d o n p h y s i c a l , s o c i o — e c o n o m i c , a n d r e p r e s e n t a t i v e n e s s c r i t e r i a .

T h e s e l e c t e d r u r a l s t u d y z o n e s w e r e : S a g a t t a i n t h e N o r t h e r n P e a n u t B a s i n , N i a k h a r ,

C o l o b a n e , N d i o u m G a i n t h e , a n d T o u b a T o u l i n t h e C e n t r a l P e a n u t B a s i n , P a s s y i n t h e

S o u t h w e s t e r n P e a n u t B a s i n , D i o l y a n d M e r e t o u i n t h e S o u t h e a s t e r n P e a n u t B a s i n , M i s s i r a h i n

E a s t e r n S e n e g a l , a n d D i a o b e i n u p p e r C a s a m a n c e . T h e n i n e a c h r u r a l s t u d y z o n e , 3

r e p r e s e n t a t i v e v i l l a g e s w e r e s e l e c t e d p u r p o s e l y , w i t h o n e o f t h e v i l l a g e s b e i n g a l w a y s a m a r k e t

v i l l a g e . T h e r e s u l t i n g o v e r s a m p l i n g o f m a r k e t v i l l a g e s w a s i n t e n d e d f o r a s s e s s i n g t h e

i n fl u e n c e o f m a r k e t i n f r a s t r u c t u r e s o n h o u s e h o l d b e h a v i o r . T h e l a s t s t a g e o f t h e s a m p l e

s e l e c t i o n c o n s i s t e d o f r a n d o m l y s e l e c t i n g i n e a c h v i l l a g e 1 2 h o u s e h o l d s f r o m t h e l i s t o f a l l

h o u s e h o l d s i n t h e v i l l a g e . T h e t w o u r b a n c i t i e s w e r e p u r p o s e l y s e l e c t e d b a s e d o n t h e f a c t t h a t

t h e y w e r e t h e t w o m a i n f o c a l c i t i e s f o r r e s p e c t i v e l y t h e P e a n u t B a s i n a n d t h e E a s t e r n r e g i o n o f

S e n e g a l . I n e a c h c i t y , 4 0 h o u s e h o l d s w e r e r a n d o m l y s e l e c t e d f r o m a l i s t o f h o u s e h o l d s b a s e d

o n d o c u m e n t s p r e p a r e d f o r t h e 1 9 8 8 n a t i o n a l c e n s u s . H o w e v e r , s e v e r a l o f t h e s t u d y z o n e s

w e r e e l i m i n a t e d f r o m t h e fi n a l d a t a s e t f o r v a r i o u s r e a s o n s i n c l u d i n g p o o r p e r f o r m a n c e o f t h e

e n u m e r a t o r s ( T o u b a T o u l ) l a c k o f t r a n s p o r t d u r i n g t h e s e c o n d y e a r o f t h e s u r v e y ( S a g a t t a ) ,

a n d l a c k o f t i m e f o r d a t a e n t r y a n d c l e a n i n g ( N d i o u m g a i n t h e , M e r e t o u a n d D i a o b e ) . B u t , t h e

fi r s t y e a r o f d a t a f r o m S a g a t t a w a s k e p t i n t h e fi n a l a n a l y s i s .

T h e h o u s e h o l d s w e r e i n t e r v i e w e d e v e r y 2 w e e k s f o r 2 y e a r s . H o u s e h o l d m e m b e r s

w e r e a l s o i n t e r v i e w e d i n d i v i d u a l l y w h e n e v e r s u c h a l e v e l o f d i s a g g r e g a t i o n w a s w a r r a n t e d .

F i g u r e 6 . 4 d e s c r i b e s t h e q u e s t i o n n a i r e s a n d t h e t i m i n g o f t h e d a t a c o l l e c t i o n a c t i v i t i e s i n t h e

I S R A / I F P R I s u r v e y . A f u l l d e s c r i p t i o n o f t h e o b j e c t i v e s , c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e s t u d y z o n e s ,
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s a m p l i n g m e t h o d s , a n d q u e s t i o n n a i r e s o f t h e I S R A / I F P R I s u r v e y c a n b e f o u n d i n D i a g a n a e t

a l . , ( 1 9 9 0 ) , K e l l y a n d R e a r d o n ( 1 9 8 9 ) , a n d F a l l e t a l . , ( 1 9 8 9 ) . A c o m p l e t e d o c u m e n t a t i o n o f

t h e o r i g i n a l d a t a b a s e r e s u l t i n g f r o m t h e s u r v e y c a n b e f o u n d i n D a k o n o e t a l . , ( 1 9 9 3 ) .

T h e d a t a s e r i e s u s e d i n o u r d e s c r i p t i v e a n d e c o n o m e t r i c a n a l y s i s w e r e c o n s t r u c t e d

f r o m t h e o r i g i n a l d a t a b a s e w h i c h i s c o m p l e t e l y d o c u m e n t e d b y D a k o n o e t a l . , ( 1 9 9 3 ) . T h e

fi l e s i n t h e o r i g i n a l d a t a b a s e a r e o r g a n i z e d b y t o p i c ( c o r r e s p o n d i n g t o t h e t i t l e s o f t h e

q u e s t i o n n a i r e s i l l u s t r a t e d i n F i g u r e 6 . 4 ) a n d b y s t u d y z o n e . T h e d a t a i n t h e fi l e s i n t h e

o r i g i n a l d a t a b a s e a r e s t i l l i n c o d e d f o r m . T h e o r i g i n a l S P S S p r o g r a m s w r i t t e n t o c o n s t r u c t

t h e d a t a s e r i e s u s e d f o r t h e a n a l y s i s i n t h e o r i g i n a l p r o j e c t r e p o r t s w e r e c o m p l e t e l y r e w r i t t e n .

T h e o n l y e x c e p t i o n s a r e t h e p r o g r a m s f o r t h e i n c o m e s e r i e s . F u r t h e r m o r e , t h e n e w S P S S

p r o g r a m s i n c l u d e c o d e s t h a t c o r r e c t f o r s o m e m i n o r d a t a e n t r y e r r o r s d i s c o v e r e d a f t e r t h e

a n a l y s i s i n t h e o r i g i n a l p r o j e c t r e p o r t s w a s c o m p l e t e d . I n s t e a d o f d e t a i l i n g t h e m e t h o d s w e

u s e d t o c o n s t r u c t o u r d a t a s e r i e s - w h i c h w i l l b e t o o l o n g t o d o h e r e - w e r e f e r t h e i n t e r e s t e d

r e a d e r t o t h e S P S S p r o g r a m fi l e s w h i c h a r e w e l l d o c u m e n t e d . ” 3 T h e d a t a s e r i e s u s e d i n o u r

e c o n o m e t r i c a n a l y s i s i s d e c r i b e d i n t h e n e x t s e c t i o n .

6 . 3 . 2 S o m e c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e h o u s e h o l d s i n t h e s a m p l e

A d e t a i l e d d e s c r i p t i v e a n a l y s i s o f t h e l S R A / I F P R I d a t a s e t i s c o n t a i n e d i n t h e p r o j e c t

r e p o r t s b y K e l l y e t a l . ( 1 9 9 3 ) . H e n c e , o u r d e s c r i p t i v e p r e s e n t a t i o n w i l l b e b r i e f a n d i s o n l y

i n t e n d e d t o i n t r o d u c e t h e r e a d e r t o t h e d a t a s e t a n d g i v e s o m e f e e l i n g a b o u t t h e c h a r a c t e r i s t i c s

 

‘ 5 3 B e c a u s e o f o u r e x p e r i e n c e i n w o r k i n g w i t h t h e p r e v i o u s l y w r i t t e n p r o g r a m s , w e t o o k t h e p a i n
t o d o c u m e n t l i n e b y l i n e t h e c o d e s i n t h e n e w p r o g r a m s , s o t h a t p o t e n t i a l f u t u r e u s e r s o f t h e d a t a b a s e
w h o w a n t t o u s e o u r s e r i e s o r w a n t t o r e c o n s t r u c t t h e i r s c a n h a v e a d e t a i l e d k n o w l e d g e o f h o w t h e y

w e r e c o n s t r u c t e d . T h i s d o c u m e n t a t i o n s e e m s r e a s o n a b l y a d e q u a t e , s i n c e s o m e o f t h e n e w p r o g r a m s
h a v e b e e n u s e d a n d / o r r e v i s e d a t I F P R I i n t h e i r o n g o i n g a n a l y s i s o f t h e d a t a . .

2 2 0



o f t h e h o u s e h o l d s i n t h e I S R A / I F P R I s t u d y z o n e s . “ F u r t h e r m o r e , w e r e s t r i c t o u r s e l f t o a

s t r i c t p r e s e n t a t i o n o f t h e " f a c t s " w i t h n o s u b s t a n t i v e d i s c u s s i o n . T h i s i s b e c a u s e t h e o n l y

r e a s o n s f o r t h i s s h o r t d e s c r i p t i o n a r e t o s h o w t h e c e n t r a l t e n d e n c i e s o f h o u s e h o l d i n c o m e ,

c e r e a l t r a n s a c t i o n s , a n d f o o d c o n s u m p t i o n p a t t e r n , a n d t o p r o v i d e a c o n t e x t f o r r a t i o n a l i z i n g

a n d i n t e r p r e t i n g t h e e s t i m a t e d e l a s t i c i e s a n d w e l f a r e c h a n g e s f o l l o w i n g t h e J a n u a r y d e v a l u a t i o n

o f t h e C F A f r a n c . M o r e o v e r , t h e t a b l e s s h o w o n l y a v e r a g e s b e c a u s e ; w e c h o s e n o t t o d i s p l a y

s t a n d a r d e r r o r s , m i n i m u m s , m a x i m u m s , e t c . . . t o a v o i d o v e r l o a d i n g t h e t a b l e s . ” T h u s , t h e r e

i s n o p r e t e n s e t h a t t h e a p p a r e n t d i f f e r e n c e s o r s i m i l a r i t i e s a m o n g c l a s s i fi e d g r o u p s s h o w n b y

t h e t a b l e s , a n d s o m e t i m e s m e n t i o n e d i n o u r d i s c u s s i o n , a r e s t a t i s t i c a l l y s i g n i fi c a n t . W e

p r e f e r r e d t o c o n c e n t r a t e o u r e f f o r t s i n a d d r e s s i n g t h e s t a t i s t i c a l i s s u e s i n t h e e c o n o m e t r i c

a n a l y s i s , w h i c h a l l o w s a m u c h m o r e c o m p l e t e a n d s a t i s f a c t o r y a s s e s s m e n t o f t h e r e s p e c t i v e

e f f e c t s o f t h e v a r i o u s e x o g e n o u s v a r i a b l e s o n h o u s e h o l d c o n s u m p t i o n c h o i c e s .

6 . 3 . 2 . 1 A v e r a g e l e v e l s o f h o u s e h o l d i n c o m e

T a b l e 6 . 1 g i v e s t h e a v e r a g e l e v e l s o f h o u s e h o l d i n c o m e s a n d f o o d , n o n f o o d , a n d t o t a l

e x p e n d i t u r e s . I n h a r v e s t y e a r 8 8 - 8 9 w h i c h w a s a d r o u g h t y e a r e x c e p t f o r t h e D i o l y a n d

M i s s i r a h z o n e s , t h e a v e r a g e n e t i n c o m e p e r a d u l t e q u i v a l e n t f o r t h e r u r a l z o n e s i s

 

‘ 5 ‘ A m o r e d e t a i l e d p r e s e n t a t i o n o f t h e d a t a u s e d i n o u r p r e s e n t a n a l y s i s w i l l b e a v a i l a b l e i n a
f o r t h c o m i n g d o c u m e n t ( D i a g n e e t K e l l y , 1 9 9 4 ) w h i c h c o n t a i n s a n e x t e n s i v e s e t o f d e s c r i p t i v e t a b l e s

c o m p l e m e n t i n g t h e s e t o f t a b l e s p u b l i s h e d i n t h e o r i g i n a l r e p o r t s .

‘ 5 5 I n o u r e x p l o r a t i o n o f t h e d a t a w e d i d a d e t a i l e d s t u d y o f t h e d i s t r i b u t i o n o f a l l t h e v a r i a b l e s u s e d

i n o u r a n a l y s i s . I n f a c t , w e h a v e h i s t o g r a m s , s t e m a n d l e a f p l o t s , b o x p l o t s , r o b u s t e s t i m a t e s o f

l o c a t i o n , s t a n d a r d e r r o r s , e t c . . f o r a l l t h e i m p o r t a n t v a r i a b l e s . B u t , t h e p r i n t e d d o c u m e n t ( o v e r 4 0 0

p a g e s ) i s t o o b i g t o b e i n c l u d e d h e r e .

2 2 1
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a p p r o x i m a t e l y 3 1 , 0 0 0 C F A ( $ 1 1 0 ) . 1 5 6 T h i s a v e r a g e i n c r e a s e s b y 4 2 % t o 4 4 , 0 0 0 C F A ( $ 1 5 7 )

i n t h e f o l l o w i n g 8 9 - 9 0 h a r v e s t y e a r w h i c h w a s a b e t t e r y e a r f o r a l l z o n e s e x c e p t D i o l y a n d

M i s s i r a h . T h i s i s a n i n d i c a t i o n o f t h e y e a r l y fl u c t u a t i o n s i n i n c o m e t h a t r u r a l h o u s e h o l d s a r e

s u b j e c t t o . T h e t w o - y e a r a v e r a g e i s a p p r o x i m a t e l y 3 7 , 0 0 0 C F A ( $ 1 3 3 ) p e r y e a r . T h i s

r e p r e s e n t s o n l y 2 0 % o f S e n e g a l ’ s $ 6 5 0 n a t i o n a l G D P p e r c a p i t a . F o r t h e u r b a n z o n e s , t h e

1 9 9 0 - 1 9 9 1 a v e r a g e n e t i n c o m e p e r a d u l t e q u i v a l e n t i s 1 2 8 , 0 0 0 C F A ( $ 4 5 4 ) w h i c h r e p r e s e n t s

7 4 % o f S e n e g a l ’ s p e r c a p i t a G D P ( $ 6 1 5 ) . T h i s i l l u s t r a t e s t h e l a r g e i n c o m e g a p b e t w e e n r u r a l

a n d u r b a n h o u s e h o l d s i n S e n e g a l . 1 5 7 T a b l e 6 . 1 a l s o s h o w s t h e i n c o m e d i s p a r i t i e s a m o n g a g r o -

e c o l o g i c a l z o n e s , w i t h t h e P a s s y z o n e h a v i n g t h e h i g h e s t t w o - y e a r a v e r a g e n e t i n c o m e p e r

a d u l t e q u i v a l e n t - 5 3 , 0 0 0 C F A ( $ 1 8 9 o r 2 9 % o f p e r c a p i t a G D P ) - a n d M i s s i r a h z o n e h a v i n g

t h e I O W C S ! - 2 9 . 0 0 0 C F A ( $ 1 0 4 o r 1 6 % o f p e r c a p i t a G D P ) . 1 5 8

6 . 3 . 2 . 2 H o u s e h o l d c e r e a l a n d p u l s e s t r a n s a c t i o n s

T a b l e 6 . 2 g i v e s t h e a v e r a g e k i l o g r a m s p e r a d u l t e q u i v a l e n t o f c e r e a l s a n d p u l s e s

t r a n s a c t e d i n t h e d i f f e r e n t z o n e s . O n a v e r a g e , d u r i n g t h e t w o - y e a r p e r i o d , h o u s e h o l d s h a v e

s o l d 6 k g o f m i l l e t a n d 4 2 k g o f p e a n u t s p e r a d u l t e q u i v a l e n t . T h e y a l s o b o u g h t o n a v e r a g e

1 1 k g o f m i l l e t p e r a d u l t e q u i v a l e n t . T h u s , a s t h e t a b l e s h o w s o n a v e r a g e h o u s e h o l d s i n t h e

 

" 6 T h e w e i g h t s u s e d i n t h e c a l c u l a t i o n o f a d u l t e q u i v a l e n t s w e r e a d a p t e d b y K e l l y e t a l . , ( 1 9 9 3 )

f r o m F A O 1 9 7 5 s t a n d a r d s . T h e y w e r e c a l c u l a t e d a s f o l l o w s : 1 f o r a d u l t m a l e m o r e t h a n 1 5 y e a r s o l d ,

. 8 1 f o r b o y 5 - 1 4 y e a r s o l d , . 7 3 f o r f e m a l e m o r e t h a n 5 y e a r s o l d , a n d . 4 4 f o r b o y o r g i r l l e s s t h a n 5

y e a r s o l d .

" 7 T h i s b i g i n c o m e d i s p a r i t y b e t w e e n r u r a l a n d u r b a n h o u s e h o l d s i n S e n e g a l i s c o n fi r m e d b y t h e

1 9 9 1 E . P . n a t i o n w i d e s u r v e y ( R e p u b l i q u e d u S é n é g a l , 1 9 9 2 ) . H o w e v e r , t h e E . P . n u m b e r s a r e n o t

c o m p a r a b l e w i t h o u r s b e c a u s e t h e y e s t i m a t e d o n l y m o n e t a r y i n c o m e .

' 5 ' T h i s i s v e r y p u z z l i n g b e c a u s e M i s s i r a h h a s t h e h i g h e s t r a i n f a l l l e v e l a m o n g a l l z o n e s ( i t a l s o h a s

- w i t h D i o l y - t h e b e s t l a n d i n S e n e g a l ( U S A I D / S E N E G A L , 1 9 9 1 ) ) . M o r e o v e r , a l t h o u g h t h e 1 9 8 8 - 8 9

r a i n f a l l l e v e l w a s a l m o s t t w i c e a s h i g h i n M i s s i r a h ( 9 5 0 m m ) t h a n i n S a g a t t a ( 4 4 9 m m ) , t h e 1 9 8 8 - 8 9

a v e r a g e n e t i n c o m e p e r a d u l t e q u i v a l e n t w a s 2 8 % l o w e r i n M i s s i r a h t h a n i n S a g a t t a , w h i c h e x p e r i e n c e d

a d r o u g h t .

2 2 4



s t u d y z o n e s a r e n e t b u y e r s o f f o o d . O n l y t h e h o u s e h o l d s i n P a s s y w h o a r e a l s o t h e r i c h e s t

h o u s e h o l d s a r e o n a v e r a g e n e t s e l l e r s o f f o o d . O n a v e r a g e , t h e h o u s e h o l d s i n M i s s i r a h w h o

a r e a l s o t h e p o o r e s t h o u s e h o l d s h a v e t h e l a r g e s t f o o d d e fi c i t s , b o t h i n t e r m s o f c o a r s e g r a i n s

a n d i n t e r m s o f t o t a l c e r e a l s ( i . e . , i n c l u d i n g i m p o r t e d r i c e ) . H o w e v e r , t h e y b u y m o s t l y

m a i z e , w h i l e i n t h e o t h e r z o n e s h o u s e h o l d s b u y m o s t l y r i c e a n d m i l l e t .

6 . 3 . 2 . 3 H o u s e h o l d f o o d c o n s u m p t i o n p a t t e r n s

T a b l e 6 . 3 g i v e s t h e a v e r a g e h o u s e h o l d s h a r e s o f f o o d i n t o t a l e x p e n d i t u r e s f o r e a c h

z o n e . W h a t s t r i k e s o n e fi r s t i n t h i s t a b l e a r e t h e v e r y h i g h a v e r a g e f o o d s h a r e s . T h e y

s i g n i fi c a n t l y d e p a r t f r o m t h e c o n v e n t i o n a l w i s d o m ’ s g e n e r a l e s t i m a t e s ( f o r A f r i c a n r u r a l

h o u s e h o l d s ) o f a b o u t 7 0 % . ‘ 5 9 E x c e p t f o r t h e r i c h z o n e o f D i o l y w h i c h h a s a t w o - y e a r a v e r a g e

f o o d s h a r e o f 7 7 % , a l l o t h e r r u r a l z o n e s h a v e f o o d s h a r e s t h a t a v e r a g e m o r e t h a n 8 0 % f o r t h e

t w o y e a r s . O n e a l s o w o u l d n o t e t h a t t h e a v e r a g e f o o d s h a r e s f o r t h e 1 9 8 8 d r o u g h t y e a r a r e

n o t i c e a b l y h i g h e r ( b y a n a v e r a g e o f 6 % ) t h a n t h e o n e s f o r 1 9 8 9 , w h i c h h a d b e t t e r r a i n f a l l .

A l t o u g h t h e a v e r a g e f o o d s h a r e s f o r t h e t w o c i t i e s o f K a o l a c k ( 7 3 % ) a n d T a m b a c o u n d a ( 7 8 % )

a r e l e s s t h a n 8 0 % , t h e y a r e s t i l l r e l a t i v e l y h i g h .

T a b l e 6 . 4 g i v e s t h e a v e r a g e h o u s e h o l d s h a r e s o f t h e m a i n f o o d p r o d u c t o u t o f t o t a l

f o o d e x p e n d i t u r e . I n a l l z o n e s e x c e p t f o r t h e c i t y o f K a o l a c k , t h e t w o s i n g l e m o s t i m p o r t a n t

f o o d i t e m s a r e t h e c o a r s e g r a i n s a n d i m p o r t e d r i c e . O n a v e r a g e f o r t h e r u r a l h o u s e h o l d s i n

t h e s a m p l e 3 9 % o f t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e i s s p e n t o n t h e c o a r s e g r a i n s , 1 6 % o n i m p o r t e d

r i c e , 1 1 % o n p u l s e s ( p e a n u t a n d n i e b e ) , 7 % o n f r e s h a n d d r i e d fi s h , 5 % o n v e g e t a b l e o i l , a n d

1 % o n m e a t . T h e r e m a i n i n g 2 0 % o f t h e f o o d b u d g e t i s s p e n t o n o t h e r f o o d i t e m s ( v e g e t a b l e s ,

 

‘ 5 9 N o t e , h o w e v e r , t h a t t h e f o o d e x p e n d i t u r e s i n c l u d e d t h e i m p u t e d v a l u e s o f f o o d c o n s u m p t i o n o u t
o f h o m e p r o d u c t i o n .
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c o n d i m e n t s , e t c . . . ) . T h e c o r r e s p o n d i n g a v e r a g e s h a r e s f o r t h e t w o c i t i e s a r e 1 1 % f o r t h e

c o a r s e g r a i n s , 2 1 % f o r i m p o r t e d r i c e , 6 % f o r t h e p u l s e s , 1 1 % f o r fi s h , 1 2 % f o r v e g e t a b l e o i l ,

9 % f o r m e a t , a n d 3 2 % o n t h e o t h e r f o o d i t e m s . H o w e v e r , t h e p a t t e r n o f f o o d c o n s u m p t i o n i s

n o t u n i f o r m a c r o s s a l l r u r a l z o n e s . F o r e x a m p l e , t h e p a t t e r n o f f o o d c o n s u m p t i o n i n S a g a t t a

i s c l o s e r t o t h e o n e i n u r b a n z o n e s t h a n t o t h e o n e s i n t h e o t h e r r u r a l z o n e s . F i n a l l y ,

T a b l e 6 . 5 a n d T a b l e 6 . 6 g i v e t h e b r e a k d o w n o f t h e h o u s e h o l d c o n s u m p t i o n p a t t e r n s b y

i n c o m e q u a r t i l e s ( b a s e d o n a v e r a g e h o u s e h o l d a n n u a l i n c o m e p e r a d u l t e q u i v a l e n t ) .

6 . 4 D a t a , e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n , a n d e m p i r i c a l r e s u l t s

6 . 4 . 1 T h e d a t a u s e d i n t h e e c o n o m e t r i c a n a l y s i s

T h e d a t a u s e d i n t h e e m p i r i c a l e s t i m a t i o n c o n s i s t s o f t h e 2 4 - h o u r r e c a l l f o o d

c o n s u m p t i o n d a t a f r o m t h e I S R A / I F P R I s u r v e y . T h e f o o d c o n s u m p t i o n d a t a w a s

c o m p l e m e n t e d w i t h t h e i n c o m e , l i v e s t o c k a s s e t s , p r o d u c t i o n a n d o t h e r s o c i o - e c o n o m i c

v a r i a b l e s f r o m t h e o t h e r c o m p o n e n t s o f t h e s u r v e y . B e c a u s e t h e h o u s e h o l d l e v e l . p r i c e d a t a

c o l l e c t e d b y t h e s u r v e y w a s v e r y t h i n , w e u s e d w e e k l y m a r k e t p r i c e d a t a f r o m t w o o t h e r

s o u r c e s t o c o n s t r u c t m o n t h l y p r i c e s e r i e s f o r t h e c e r e a l s ( m i l l e t , s o r g h u m , m a i z e , a n d r i c e )

a n d p u l s e s ( p e a n u t a n d c o w p e a s ) f o r e a c h z o n e i n t h e s t r a t i fi c a t i o n o f t h e s u r v e y . T h e fi r s t

s o u r c e o f p r i c e d a t a i s t h e M a r k e t I n f o r m a t i o n S y s t e m o f C S A w h i c h h a s b e e n c o l l e c t i n g

w e e k l y c o n s u m e r a n d p r o d u c e r p r i c e d a t a f o r c e r e a l s a n d p u l s e s i n D a k a r a n d o t h e r 4 0 l o c a l

m a r k e t s a r o u n d S e n e g a l s i n c e 1 9 8 6 . T h e s e c o n d s o u r c e o f p r i c e d a t a i s t h e I S R A / M S U c e r e a l

m a r k e t i n g r e s e a r c h p r o j e c t w h i c h c o l l e c t e d p r o d u c e r a n d c o n s u m e r p r i c e d a t a f o r c e r e a l s a n d

p u l s e s e v e r y t w o w e e k s i n 1 8 r u r a l m a r k e t s a r o u n d S e n e g a l a n d G a m b i a f r o m 1 9 8 4 t o 1 9 9 0 .

F o r t h e o t h e r f o o d c o m m o d i t i e s , w e u s e d t h e p r i c e d a t a i n t h e f o o d c o n s u m p t i o n s u r v e y t o

c o n s t r u c t m o n t h l y w e i g h t e d p r i c e s f o r e a c h g r o u p o f c o m m o d i t i e s a n d e a c h z o n e , t h e w e i g h t s
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b e i n g t h e z o n e m e d i a n e x p e n d i t u r e s h a r e s o f t h e c o m m o d i t i e s m a k i n g u p t h e g r o u p . F o r

m o n t h s w i t h m i s s i n g w e i g h t e d p r i c e f o r t h e o t h e r f o o d c o m m o d i t i e s , w e u s e d t h e v a r i a t i o n s i n

t h e D a k a r m o n t h l y p r i c e i n d i c e s t o r e c o n s t r u c t t h e c o r r e s p o n d i n g m o n t h l y w e i g h t e d p r i c e s .

T a b l e 6 . 7 g i v e s t h e t w o - y e a r a v e r a g e f o o d p r i c e s a n d c o e f fi c i e n t s o f v a r i a t i o n f o r e a c h z o n e .

D e s p i t e a p a i n s t a k i n g a n d t i m e - c o n s u m i n g e f f o r t , w e h a v e n o t b e e n s u c c e s s f u l i n

c o n s t r u c t i n g a c c e p t a b l e m o n t h l y w e i g h t e d p r i c e s f o r t h e n o n f o o d c o m m o d i t i e s e x c e p t f o r f u e l .

T h i s i s m o s t l y d u e t o t h e f a c t t h a t t h e u n i t s o f m e a s u r e m e n t f o r t h e n o n f o o d c o m m o d i t i e s a r e

s o n u m e r o u s a n d d i v e r s e ( w i t h n o i n f o r m a t i o n f o r p o s s i b l e s t a n d a r d i z a t i o n ) , a n d t h e p r i c e

d i f f e r e n t i a l s r e s u l t i n g f r o m q u a l i t y d i f f e r e n c e s s o p r o n o u n c e d , t h a t t h e m o n t h l y a n d

g e o g r a p h i c a l v a r i a t i o n s i n t h e s o - f a r c o n s t r u c t e d s e r i e s ( s o m e t i m e s v e r y l a r g e w i t h n o c l e a r

p a t t e r n ) c a n h a r d l y b e c o n s i d e r e d a s " g e n u i n e " . H e n c e , b e c a u s e o f t h i s p r o b l e m w e w e r e l e d

t o c o n c e n t r a t e o u r d e m a n d a n a l y s i s o n t h e f o o d c o m m o d i t i e s o n l y .

I n d e t e r m i n i s t i c c o n s u m e r t h e o r y , t h e s e p a r a b i l i t y c o n d i t i o n s w h i c h t h e o r e t i c a l l y

j u s t i f y c o n s i d e r i n g t h e f o o d c o m m o d i t i e s a s a s e p a r a t e s y s t e m a r e s t a n d a r d ( s e e , f o r e x a m p l e s ,

D e a t o n a n d M u e l l b a u e r , 1 9 8 0 a , V a r i a n , 1 9 8 4 , a n d B l u n d e l l , 1 9 8 8 ) . I n o u r t h e o r e t i c a l

a n a l y s i s o f s t a t i c c o n s u m p t i o n c h o i c e s u n d e r u n c e r t a i n t y , w e d i d n o t a d d r e s s t h e s e p a r a b i l i t y

i s s u e s , b u t g i v e n t h e d a t a c o n s t r a i n t s , w e h a v e n o c h o i c e b u t t o a s s u m e t h a t t h e s a m e

s e p a r a b i l i t y c o n d i t i o n s h o l d . A l t e r n a t i v e l y , w e c a n a l s o j u s t i f y t h e r e s t r i c t i o n o f o u r a n a l y s i s

t o t h e f o o d c o m m o d i t i e s b y t h e w e a k s e p a r a b i l i t y a s s u m p t i o n o f f o o d a n d n o n f o o d

c o m m o d i t i e s v i a t h e c o n d i t i o n a l c o s t f i m c t i o n a p p r o a c h o f B r o w n i n g a n d M e g h i r ( 1 9 9 1 ) . I n

t h i s c a s e , t h e n o n f o o d c o m m o d i t i e s a r e c o n d i t i o n i n g v a r i a b l e s t h a t a f f e c t t h e d e m a n d f o r t h e

f o o d c o m m o d i t i e s o n l y t h r o u g h t h e i n c o m e e f f e c t s , a n d t h e i r d e m a n d s n e e d n o t b e e x p l i c i t l y

m o d e l l e d ( s e e B r o w n i n g a n d M e g h i r , 1 9 9 1 ) . A d d i t i o n a l i n f o r m a t i o n o n t h e d a t a a n d m e t h o d s
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u s e d f o r c o n s t r u c t i n g t h e p r i c e s e r i e s a n d o t h e r c r i t i c a l v a r i a b l e s a r e i n t h e d a t a a p p e n d i x i n

A p p e n d i x 6 .

T h e s a m p l e u s e d i n t h e a n a l y s i s i s c o n s t i t u t e d b y 2 6 9 h o u s e h o l d s w h o w e r e

i n t e r v i e w e d e v e r y o t h e r w e e k f o r a b o u t t w o y e a r s . T h e p o o l e d d a t a h a s a b o u t 8 0 0 0

o b s e r v a t i o n s , w i t h t h e n u m b e r o f t i m e p e r i o d s f o r a h o u s e h o l d r a n g i n g f r o m a m i n i m u m o f 9

t o a m a x i m u m o f 4 5 . T h e a v e r a g e n u m b e r o f t i m e p e r i o d s f o r a h o u s e h o l d i s 3 2 . I f w e

a g g r e g a t e a t t h e m o n t h l y l e v e l b y t a k i n g t h e m o n t h l y a v e r a g e s o f t h e d a i l y f o o d c o n s u m p t i o n

d a t a , t h e n u m b e r o f o b s e r v a t i o n s o f t h e p o o l e d d a t a r e d u c e s t o a b o u t 4 0 0 0 , w i t h t h e n u m b e r

o f t i m e p e r i o d s p e r h o u s e h o l d r a n g i n g f r o m 6 t o 2 3 w i t h 5 8 % o f t h e h o u s e h o l d s h a v i n g s o m e

g a p s b e t w e e n m o n t h s . I f w e a g g r e g a t e a t t h e s e a s o n a l l e v e l ( b y t a k i n g t h e s e a s o n a v e r a g e s o f

t h e d a i l y d a t a ) , t h e s a m p l e s i z e o f t h e p o o l e d d a t a d r o p s t o a b o u t 1 7 0 0 o b s e r v a t i o n s , w i t h t h e

n u m b e r o f t i m e p e r i o d s p e r h o u s e h o l d d r o p p i n g t o b e t w e e n 2 t o 7 , w i t h 4 h o u s e h o l d s o n l y

h a v i n g a 1 s e a s o n g a p . B e f o r e t h e e s t i m a t i o n , t h e s a m p l e w a s t r i m m e d o f o u t l i e r s c o n s t i t u t e d

b y : 1 ) h o u s e h o l d s w h o r e p o r t e d v e r y l o w i n c o m e c o m p a r e d t o t o t a l e x p e n d i t u r e s ( l e s s t h a n

7 0 % ) ; 2 ) h o u s e h o l d s w h o h a v e i n c o m p l e t e d a t a f o r a n y o f t h e v a r i a b l e s u s e d i n t h e

r e g r e s s i o n s , a n d 3 ) f o r e a g h h o u s e h o l d , o b s e r v a t i o n s f o r w h i c h t h e t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e p e r

a d u l t e q u i v a l e n t w a s t w i c e a s h i g h o r t w i c e a s l o w a s t h e h o u s e h o l d s e a s o n m e d i a n t o t a l f o o d

e x p e n d i t u r e p e r a d u l t e q u i v a l e n t . A t t h e e n d , w e h a d 2 4 7 h o u s e h o l d s , a n d 3 8 8 9 p o o l e d c r o s s

s e c t i o n - t i m e s e r i e s o b s e r v a t i o n s f o r t h e m o n t h l y a g g r e g a t e d d a t a , a n d 1 5 5 8 p o o l e d c r o s s

s e c t i o n - t i m e s e r i e s o b s e r v a t i o n s f o r t h e s e a s o n a l l y a g g r e g a t e d d a t a . B e c a u s e o f c o m p u t a t i o n a l

c o n s t r a i n t s , t h e e s t i m a t e d m o d e l i s b a s e d o n t h e s e a s o n a l l y a g g r e g a t e d d a t a .
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6 . 4 . 2 E s t i m a t i o n a n d e m p r i c a l r e s u l t s “ 5 0

A s e x p l a i n e d i n t h e i n t r o d u c t i o n o f t h i s c h a p t e r , t h e f o c u s o f t h e e c o n o m e t r i c

e s t i m a t i o n i s t h e " e x p e c t e d " v e r s i o n o f t h e A I D S m o d e l u n d e r u n c e r t a i n t y d e r i v e d i n c h a p t e r

5 . B u t , w e a l s o e s t i m a t e t h e d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l t o c o m p a r e t h e p a r a m e t e r a n d

e l a s t i c i t y e s t i m a t e s f r o m t h e t w o m o d e l s . T h e e s t i m a t i o n p r o c e e d s b y f o l l o w i n g t h e s t e p s o f

t h e I t e r a t e d M o m e n t E s t i m a t o r ( I M E ) a n d M i n i m u m C h i - s q u a r e m e t h o d ( M C S ) o u t l i n e d a t t h e

e n d o f c h a p t e r 5 . E s t i m a t i n g a s t a t i c m o d e l w i t h p a n e l d a t a i s a s t a n d a r d p r a c t i c e a l t h o u g h

t h e r e a r e p r o b l e m s b r o u g h t a b o u t b y i g n o r i n g i n t e r t e m p o r a l s u b s t i t u t i o n i s s u e s . ‘ 5 '

F u r t h e r m o r e , w e h a v e a l r e a d y c o n c l u d e d i n c h a p t e r 5 t h a t i n c a l c u l a t i n g t h e s a m p l e e s t i m a t e s

o f t h e m o m e n t o f p r i c e s t h a t a p p e a r i n t h e u n c e r t a i n t y m o d e l , w e h a v e t o r e l y o n t h e p r i c e

v a r i a t i o n a c r o s s t h e t i m e d i m e n s i o n s i n c e t h e g e o g r a p h i c a l p r i c e v a r i a t i o n i s i r r e l e v a n t f o r

m e a s u r i n g t h e i m p a c t o f u n c e r t a i n t y o n t h e i n d i v i d u a l c o n s u m e r . T o s h o r t e n t h e d i s c u s s i o n o f

t h e s e i n t e r t e m p o r a l i s s u e s , w e s i m p l y c o n s i d e r t h e i r i m p l i c a t i o n s i n t e r m s o f m i s p e c i fi c a t i o n

a n d m e a s u r e m e n t e r r o r s t o b e i n c o r p o r a t e d i n t h e e r r o r t e r m s o f t h e r e g r e s s i o n s .

C l o s e l y r e l a t e d t o t h e s e t h e o r e t i c a l e c o n o m i c c o n s i d e r a t i o n s a r e t h e e c o n o m e t r i c

i m p l i c a t i o n s a n d d i f fi c u l t i e s u n d e r l y i n g t h e a n a l y s i s o f p a n e l d a t a , i n w h i c h t h e c o r r e l a t i o n

b e t w e e n u n o b s e r v e d h o u s e h o l d a n d / o r t i m e s p e c i fi c e f f e c t s a n d t h e o b s e r v e d v a r i a b l e s c a n

y i e l d i n c o n s i s t e n t e s t i m a t e s o f t h e p a r a m e t e r s o f i n t e r e s t w h e n O L S i s a p p l i e d t o t h e p o o l e d

d a t a . I d e a l l y , o n e w o u l d l i k e t o u s e a n e f fi c i e n t i n s t r u m e n t a l v a r i a b l e e s t i m a t o r i n t h e c o n t e x t

o f p a n e l d a t a s u c h a s t h o s e , d i s c u s s e d i n A m e m i y a a n d M a C u r d y ( 1 9 8 6 ) , W o o l d r i d g e ( 1 9 9 1 ) ,

 

‘ ° ° A l l t h e c o m p u t a t i o n s w e r e c a r r i e d o u t i n G A U S S .

" ‘ T h e s e i n t e r t e m p o r a l s u b s t i t u t i o n i s s u e s a r e t h o s e r e l a t e d t o t h e k n o w n c o n d i t i o n s f o r
i n t e r t e m p o r a l s e p a r a b i l i t y o f c o n s u m p t i o n c h o i c e s . H o w e v e r , i n l i g h t o f t h e H i n d y , H u a n g , a n d K r e p s

( 1 9 9 2 ) c r i t i c i s m o f t h e s t a n d a r d m o d e l s o f i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n c h o i c e w i t h r e s p e c t t o w h a t t h e y

i m p l y a b o u t i n t e r t e m p o r a l s u b s t u t i t a b i l i t y o f c o n s u m p t i o n , t h e s t a n d a r d c o n d i t i o n s f o r i n t e r t e m p o r a l
s e p a r a b i l i t y h a v e t o r e a s s e s s e d .
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a n d C o m w e l l , S c h m i d t a n d W y h o w s k i ( 1 9 9 2 ) , i n o r d e r t o m i n i m i z e t h e e f f e c t s o f t h e

c o r r e l a t i o n b e t w e e n m e a s u r e m e n t e r r o r s a n d u n o b s e r v e d h o u s e h o l d a n d t i m e s p e c i fi c e f f e c t s .

H o w e v e r , g i v e n t h e c o m p u t a t i o n a l d i f fi c u l t i e s i n i m p l e m e n t i n g t h e s e p r o c e d u r e s w i t h o u r

r e l a t i v e l y l a r g e s a m p l e s i z e , w e s i m p l y u s e p o o l e d L e a s t S q u a r e d e s t i m a t o r s b y i n v o k i n g t h e

a s s u m p t i o n o f s t r i c t e x o g e n e i t y c o n d i t i o n a l o n t h e u n o b s e r v a b l e e f f e c t s ( W o o l d r i d g e , 1 9 9 1 ) .

W e d o u s e t h e h e t e r o s c e d a s t i c - r o b u s t c o v a r i a n c e e s t i m a t o r o f t h e [ M E e s t i m a t o r g i v e n i n

c h a p t e r 5 t o g u a r d a g a i n s t p o s s i b l e h e t e r o s c e d a s t i c i t y .

6 . 4 . 2 . 1 E s t i m a t i o n o f t h e f o o d d e m a n d s y s t e m

T h e s y s t e m o f fi v e f o o d c o m m o d i t i e s e s t i m a t e d u s i n g t h e [ M E a n d M C S m e t h o d s

c o n s i s t s o f t h e c o a r s e g r a i n s ( m i l l e t , s o r g h u m , a n d m a i z e ) , i m p o r t e d r i c e , t h e p u l s e s ( p e a n u t

a n d c o w p e a s ) , fi s h / m e a t ( f r e s h fi s h , d r i e d fi s h , m e a t , a n d c h i c k e n ) , a n d o t h e r f o o d ( v e g e t a b l e

o i l , v e g e t a b l e s , c o n d i m e n t s , a n d a l l o t h e r f o o d c o m m o d i t i e s n o t l i s t e d h e r e ) . ' 6 2 W e

n o r m a l i z e d t h e d a i l y t o t a l h o u s e h o l d f o o d b u d g e t b y d i v i d i n g b y t h e n u m b e r o f h o u s e h o l d

m e m b e r s p r e s e n t t h e d a y o f i n t e r v i e w t o o b t a i n t h e d a i l y t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e p e r c a p i t a .

T h i s g r o u p i n g o f t h e f o o d c o m m o d i t i e s w a s l a r g e l y d i c t a t e d b y t h e i m p o r t a n t p o l i c y i s s u e i n

S e n e g a l o f t h e s u b s t i t u t a b i l i t y b e t e w e e n i m p o r t e d r i c e a n d t h e c o a r s e g r a i n s , t h e q u a l i t y o f t h e

d a t a i n s o m e o f t h e s e r i e s , t h e f r e q u e n c y o f z e r o s i n s o m e o f t h e c o m m o d i t y s e r i e s w h e n

i s o l a t e d , a n d t h e n e e d t o k e e p t h e s i z e o f t h e s y s t e m m o d e r a t e f o r c o m p u t a t i o n a l r e a s o n s . “ ‘ 3

 

" 2 T h e c o m p l e t e l i s t o f f o o d c o m m o d i t i e s o n w h i c h d a t a a r e c o l l e c t e d b y t h e I S R A / I F P R I s u r v e y
c a n b e f o u n d i n D a k o n o e t a l . , ( 1 9 9 3 ) .

" 3 B e c a u s e o f i t s n a t u r e a n d i t s s h a r e i n f o o d e x p e n d i t u r e , o n e w o u l d h a v e p r e f e r r e d t o k e e p
v e g e t a b l e o i l s e p a r a t e f r o m t h e o t h e r f o o d c a t e g o r y . H o w e v e r , t h e q u a l i t y o f t h e v e g e t a b l e o i l s e r i e s i s

n o t p a r t i c u l a r l y g o o d b e c a u s e o f s o m e d a t a c o l l e c t i o n p r o b l e m s d u r i n g t h e s u r v e y .
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B e c a u s e t h e p r i c e o f r i c e i s fi x e d b y t h e g o v e r n m e n t a t t h e s a m e l e v e l f o r a l l z o n e s

a n d d u r i n g t h e t w o - y e a r p e r i o d o f t h e s u r v e y ( s e e T a b l e 6 . 7 ) , w e t o o k r e l a t i v e p r i c e s b y

d i v i d i n g b y t h e p r i c e o f r i c e a n d u s e t h e h o m o g e n e i t y c o n d i t i o n s t o r e c o v e r t h e g a m m a

c o e f fi c i e n t s r e l a t e d t o t h e p r i c e o f r i c e . H e n c e , w i t h t h e h o m o g e n e i t y c o n d i t i o n i m p o s e d , t h e

l a c k o f v a r i a t i o n i n t h e p r i c e o f r i c e e n t a i l s o n l y a l o s s i n e f fi c i e n c y . I n a d d i t i o n , s i n c e w e

w a n t t o c a l c u l a t e t h e v a r i o u s w e l f a r e i n d i c a t o r s , w e i m p o s e d t h e a d d i n g u p a n d s y m m e t r y

r e s t r i c t i o n s d u r i n g t h e e s t i m a t i o n s o a s t o g e t a s c l o s e a s p o s s i b l e t o t h e i n t e g r a b i l i t y

c o n d i t i o n . T h e a d d i n g u p r e s t r i c t i o n w a s i m p o s e d b y d r o p p i n g t h e e q u a t i o n f o r t h e o t h e r f o o d

c a t e g o r y , w h i l e t h e s y m m e t r y r e s t r i c t i o n w a s i m p o s e d u s i n g t h e M i n i m u m C h i - s q u a r e d

m e t h o d .

F i n a l l y , w e n e e d a t l e a s t o n e i d e n t i f y i n g r e s t r i c t i o n t o t a k e c a r e o f t h e e n d o g e n e i t y o f

t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e p e r c a p i t a , r e s u l t i n g b o t h f r o m t h e w e a k s e p a r a b i l i t y a s s u m p t i o n

u n d e r l y i n g t h e t w o - s t a g e b u d g e t i n g o r c o n d i t i o n a l d e m a n d a p p r o a c h , a n d t h e f a c t t h a t t h e t o t a l

f o o d e x p e n d i t u r e w a s o b t a i n e d b y s u m m i n g t h e i n d i v i d u a l f o o d e x p e n d i t u r e s ( t h u s i m p l y i n g

s o m e c o m m o n m e a s u r e m e n t e r r o r s b e t w e e n t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e a n d t h e s h a r e s ) . F o r t h a t

p u r p o s e , t h e a n n u a l h o u s e h o l d ( g r o s s ) i n c o m e s e e m s t o b e a n a t u r a l i n s t r u m e n t f o r t h e d a i l y

t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e p e r c a p i t a . W e a l s o u s e d a n o t h e r s e t o f i n s t r u m e n t s t h a t i n i t i a l l y

i n c l u d e d v a r i o u s t y p e s o f i n c o m e , l i v e s t o c k a s s e t s , a n d h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c v a r i a b l e s .

H o w e v e r , m a n y o f t h e m w e r e r e j e c t e d a f t e r a s e r i e s o f o v e r i d e n t i fi c a t i o n t e s t s . L i k e w i s e ,

m a n y o f t h e h o u s e h o l d s o c i o - d e m o g r a p h i c v a r i a b l e s w e r e n o t i n c l u d e d i n o u r fi n a l

s p e c i fi c a t i o n , m o s t l y b e c a u s e t h e y e i t h e r t e n d e d t o i n t r o d u c e m u l t i c o l l i n e a r i t y o r t h e y h a d v e r y

i n s i g n i fi c a n t e f f e c t s ( o n b o t h f o o d e x p e n d i t u r e s a n d t h e f o o d s h a r e s ) . T a b l e 6 . 8 g i v e s t h e

c o e f fi c i e n t e s t i m a t e s o f t h e fi r s t s t a g e w i t h t h e l o g a r i t h m o f t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e p e r c a p i t a

a s t h e d e p e n d e n t v a r i a b l e a n d w i t h t h e a d d i t i o n a l i n s t r u m e n t s b e i n g t h e l o g a r i t h m o f t o t a l
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T a b l e 6 . 8 P e r c a p i t a f o o d b u d g e t ( f i r s t s t a g e ) a n d f o o d s h a r e r e g r e s s i o n s

  

 

P e r c a p i t a f o o d e x p e n d i t u r e F o o d s h a r e

C o n s t a n t . . . . . . . . . . . . . . 1 . 3 2 4 ( 1 . 4 5 4 ) - . 8 7 6 ( 1 . 0 8 1 )
D P E U L . . . . . . . . . . . . . . . . . - . 2 2 1 ( . 0 4 5 ) - 0 0 8 ( . 0 0 7 )
D S E R E R E . . . . . . . . . . . . . . . . 0 5 8 ( . 0 3 5 ) - . 0 3 7 ( . 0 0 6 )
D S A R A K H . . . . . . . . . . . . . . . - . 5 1 8 ( . 0 6 0 ) - . 0 1 0 ( . 0 1 0 )
O O T H E R . . . . . . . . . . . . . . . . — . 0 7 9 ( . 0 4 9 ) - 0 2 9 ( . 0 0 9 )
H H s i z e . . . . . . . . . . . . . . . . - . 0 2 8 ( . 0 0 2 ) - . 0 0 4 ( . 0 0 0 )
R H a d u l t . . . . . . . . . . . . . . . . 2 1 2 ( . 1 0 4 ) . 0 3 5 ( . 0 1 7 )
R F a d u l t . . . . . . . . . . . . . . . . 3 7 5 ( . 1 4 2 ) - . 0 4 2 ( . 0 2 6 )
R G i r l s . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 2 3 ( . 0 9 0 ) - 0 5 6 ( . 0 1 5 )
D M A R K E T . . . . . . . . . . . . . . . . 1 4 3 ( . 0 2 8 ) - 0 1 4 ( . 0 0 5 )
D K a o l a c k . . . . . . . . . . . . . . . 0 1 4 ( . 0 7 2 ) . 0 0 5 ( 0 1 7 )
D T a m b a . . . . . . . . . . . . . . . . . 0 1 1 ( . 0 6 9 ) . 0 1 7 ( . 0 1 8 )
D N o r t h . . . . . . . . . . . . . . . . - . 5 2 4 ( . 0 3 9 ) . 0 2 5 ( . 0 0 7 )
D S a g a t t a . . . . . . . . . . . . . . . 1 7 4 ( . 0 7 1 ) . 0 0 0 ( . 0 1 3 )
T o t a l . . . . . . . . . . . . . . . . . - . 3 6 5 ( . 0 7 4 ) . 0 0 9 ( . 0 1 3 )
R P P u l s e s . . . . . . . . . . . . . . . 2 3 8 ( . 0 6 1 ) - . 0 0 2 ( . 0 1 2 )
R P F i s h \ M e a t . . . . . . . . . . . - . 6 9 8 ( . 0 5 2 ) . 0 7 3 ( . 0 0 8 )
R P O t h e r . . . . . . . . . . . . . . . - . 6 7 4 ( . 0 6 6 ) - O 4 9 ( 0 1 2 )
C A T L S T K . . . . . . . . . . . . . . . . 0 8 0 ( . 0 2 1 ) . .
H R D K S T K . . . . . . . . . . . . . . . - 0 5 9 ( . 0 7 1 )
S H G T S T K . . . . . . . . . . . . . . . . 0 2 5 ( . 0 1 4 )
P L T R S T K . . . . . . . . . . . . . . . - . 0 2 2 ( . 0 0 8 )
0 T H A S T K . . . . . . . . . . . . . . . - . 1 4 1 ( . 0 6 2 )
R O F F I N C . . . . . . . . . . . . . . . - 1 4 2 ( . 0 4 9 )
R M I G I N C . . . . . . . . . . . . . . . - . 4 6 6 ( . 1 2 3 )
L T o t i n c . . . . . . . . . . . . . . . - . 2 8 3 ( . 2 6 8 )
L T o t i n c Z . . . . . . . . . . . . . . . 0 2 3 ( . 0 1 3 ) . .
L T o t e x p . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 2 2 ( . 2 0 7 )
L t o t e p o . . . . . . . . . . . . . . . . — . 0 2 5 ( . 0 1 0 )

D i a g n o s t i c t e s t s
U n a d j u s t e d A ? . . . . . . . . . . 4 7 9 6 . 3 5 8 7
A m e m i y a ' s a d j u s t e d A F . . 4 6 1 3 . 3 4 2 1
F ' S t a t l s t l c s . . . . . . . . F 2 6 1 5 3 2 - 5 6 F i g - 1 5 3 9 - 4 8

 

N o t e s : H e t e r o s c e d a s t i c - r o b u s t s t a n d a r d e r r o r s i n p a r e n t h e s e s
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a n n u a l i n c o m e ( L T o t i n c ) , t h e s q u a r e o f t h e l o g a r i t h m o f t o t a l a n n u a l i n c o m e ( L T o t i n c 2 ) , t h e

r a t i o o f o f f - f a r m i n c o m e t o t o t a l i n c o m e ( R O F F I N C ) , t h e r a t i o o f m i g r a t i o n i n c o m e t o t o t a l

i n c o m e ( R M I G I N C ) , a n d t h e s t o c k s o f c a t t l e ( C A T L S T K ) , h o r s e s / d o n k e y s ( H R D K S T K ) ,

s h e e p s / g o a t s ( S H G T S K ) , p o u l t r y , o t h e r a n i m a l s ( O T H A S T K ) ( t h e l i s t a n d l a b e l s f o r a l l t h e

v a r i a b l e s u s e d i n t h e e c o n o m e t r i c a n a l y s i s i s g i v e n i n t h e d a t a a p p e n d i x ) .

6 . 4 . 2 . 2 T h e e x p e c t e d a n d d e t e r m i n i s t i c A I D S c o e f fi c i e n t e s t i m a t e s

W e u s e d t h e S t o n e p r i c e i n d e x ( c a l c u l a t e d u s i n g t h e z o n e m e d i a n e x p e n d i t u r e s h a r e s )

a s t h e s t a r t i n g v a l u e f o r t h e l o g a r i t h m o f t h e b u d g e t d e fl a t o r a ( p ) . W i t h t h i s c h o i c e o f i n i t i a l

v a l u e f o r a ( p ) , t h e fi r s t i t e r a t i o n o f t h e I M E m e t h o d g i v e s e f f e c t i v e l y t h e u s u a l l i n e a r A I D S

p a r a m e t e r e s t i m a t e s b a s e d o n t h e S t o n e p r i c e i n d e x . “ 5 4 I n g e n e r a l , t h e I M E e s t i m a t o r , w i t h a c

e s t i m a t e d i n e a c h i t e r a t i o n , c o n v e r g e s q u i c k l y d e p e n d i n g o n t h e s a m p l e s i z e a n d t o l e r a n c e

l e v e l . F u r t h e r m o r e , w h e n w e fi x a c t o s o m e c o n s t a n t v a l u e t h a t i s u s e d i n e a c h i t e r a t i o n t o

u p d a t e t h e b u d g e t d e fl a t o r , t h e e s t i m a t e o f a 0 o b t a i n e d f r o m t h e p r o c e d u r e o u t l i n e d i n c h a p t e r

5 c o n v e r g e s e v e n t u a l l y t o t h e s a m e fi x e d a 0 . H o w e v e r , i n a l l o u r s p e c i fi c a t i o n s , t h e

c o n v e r g i n g v a l u e s o f a 0 w e r e a l w a y s d i f f e r e n t f r o m t h e v a l u e s u g g e s t e d b y B a n k , B l u n d e l l

a n d L e w b e l ( 1 9 9 4 ) w h i c h i n o u r d a t a w o u l d h a v e b e e n 3 . 2 . M o r e o v e r , i n o u r d a t a s o m e o f

t h e e s t i m a t e d p a r a m e t e r s w e r e v e r y s e n s i t i v e t o t h e a r b i t r a r y c h o i c e o f a fi x e d a 0 . F i n a l l y , f o r

a n y g i v e n t o l e r a n c e l e v e l a n d c h o i c e o f i n s t r u m e n t s a n d h o u s e h o l d d e m o g r a p h i c s , t h e

" e x p e c t e d " A I D S a l w a y s c o n v e r g e d f a s t e r t h a n t h e d e t e r m i n i s t i c A I D S . T a b l e 6 . 1 0 p r e s e n t s

t h e I M E p a r a m e t e r e s t i m a t e s o f d o o f 1 . 4 9 f o r t h e ” e x p e c t e d " A I D S a n d - 2 . 5 7 f o r t h e

d e t e r m i n i s t i c m o d e l ( w i t h t h e O L S s t a n d a r d e r r o r s ) .

 

‘ “ I n a l l o u r s p e c i fi c a t i o n s , t h e s e i n i t i a l p a r a m e t e r e s t i m a t e s w e r e i n g e n e r a l d i f f e r e n t f r o m t h e

c o n v e r g i n g p a r a m e t e r v a l u e s ( s e e B r o w n i n g a n d M e g h i r , 1 9 9 1 , f o r a s i m i l a r fi n d i n g ) .
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6 . 4 . 2 . 2 . ] M o d e l s p e c i fi c a t i o n t e s t s

A t t h e b o t t o m o f T a b l e 6 . 9 w e p r e s e n t t h e s p e c i fi c a t i o n t e s t s f o r t h e " e x p e c t e d " a n d

d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l s . B o t h t h e s y m m e t r y a n d t h e o v e r - i d e n t i f y i n g r e s t r i c t i o n s a r e

r e j e c t e d w i t h a h i g h c o n fi d e n c e l e v e l . T h i s i s a t y p i c a l fi n d i n g i n d e m a n d a n a l y s i s u s i n g

h o u s e h o l d l e v e l d a t a ( B l u n d e l l , 1 9 8 8 ; B l u n d e l l e t a l . , 1 9 9 3 ; a n d B r o w n i n g a n d

C h i a p p o r i , l 9 9 4 ) . “ ‘ 5 T h e r e j e c t i o n o f t h e o v e r - i d e n t i f y i n g r e s t r i c t i o n s i s p e r h a p s a n i n d i c a t i o n

o f t h e r e j e c t i o n o f t h e s e p a r a b i l i t y a s s u m p t i o n a n d / o r t h e i n v a l i d i t y o f t h e r e m a i n i n g

i n s t r u m e n t s a s b e i n g n o t o r t h o g o n a l t o t h e m e a s u r e m e n t e r r o r s . 1 6 6 F o r t h e r e j e c t i o n o f

s y m m e t r y , B r o w n i n g a n d C h i a p p o r i ( 1 9 9 4 ) g i v e s o m e t h e o r e t i c a l a n d e m p i r i c a l e v i d e n c e

s u g g e s t i n g t h a t i t s s y s t e m a t i c r e j e c t i o n i n d e m a n d s y s t e m s e s t i m a t e d w i t h h o u s e h o l d l e v e l d a t a

m a y b e d u e t o t h e a p p l i c a t i o n o f a n i n d i v i d u a l c h o i c e m o d e l t o d a t a a g g r e g a t e d a t t h e

h o u s e h o l d l e v e l . T h e y u s e t h e P a r e t o e f fi c i e n c y c r i t e r i o n t o d e v e l o p a m o d e l o f h o u s e h o l d

c o l l e c t i v e c h o i c e s . I n t h i s " c o l l e c t i v e " m o d e l t h e s y m m e t r y r e s t r i c t i o n o f t h e i n d i v i d u a l c h o i c e

m o d e l b e c o m e s a s y m m e t r y a n d r a n k c o n d i t i o n .

I n t h e n e x t s e c t i o n s w e c o m p a r e t h e p r i c e , i n c o m e , a n d h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c s

c o e f fi c i e n t e s t i m a t e s f r o m t h e " e x p e c t e d ” a n d d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l s , a n d d i s c u s s

V u o n g ’ s ( 1 9 8 9 ) m o d e l s e l e c t i o n t e s t .

 

“ ’ 5 W i t h d e m a n d s y s t e m s u s i n g a g g r e g a t e d t i m e s e r i e s d a t a , t h e r e j e c t i o n o f h o m o g e n e i t y a n d

s y m m e t r y i s p r e v a l e n t ( D e a t o n a n d M u e l l b a u e r , 1 9 8 0 a ) . T h e r e i s s o m e e v i d e n c e t h a t t h e r e j e c t i o n o f

h o m o g e n e i t y m a y b e d u e t o a g g r e g a t i o n p r o b l e m s , a n d t h a t i t m a y n o t b e r e j e c t e d w i t h h o u s e h o l d l e v e l

d a t a ( B l u n d e l l e t a l . , 1 9 9 3 ) . O f c o u r s e w e c a n n o t t e s t f o r h o m o g e n e i t y h e r e b e c a u s e o f t h e l a c k o f
v a r i a t i o n i n t h e p r i c e o f r i c e .

“ ‘ 6 W e l a t e r d i s c o v e r e d ( p r i v a t e c o m m u n i c a t i o n f r o m D r . V a l e r i e K e l l y ) t h a t b e c a u s e t h e d a t a
c o l l e c t i o n s t a r t e d a f t e r t h e 1 9 8 8 h a r v e s t , p a r t o f t h e f o o d c o n s u m p t i o n d a t a o r i g i n a t i n g f r o m h o u s e h o l d s ’

f o o d s t o c k s w e r e u s e d t o e s t i m a t e t h e h o u s e h o l d 1 9 8 8 - 1 9 8 9 i n c o m e a n d p r o d u c t i o n fi g u r e s . T h i s m a y

e x p l a i n t h e r e l a t i v e l y h i g h C h i - s q u a r e d s t a t i s t i c s f o r t h e c o a r s e g r a i n s a n d p u l s e s e q u a t i o n s .
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6 . 4 . 2 . 2 . 2 P r i c e a n d i n c o m e c o e f fi c i e n t s

P r i c e a n d i n c o m e ( m o r e p r e c i s e l y e x p e n d i t u r e ) e f f e c t s a r e b e s t a n d c o m m o n l y

e v a l u a t e d b y u s i n g t h e p r i c e a n d i n o m e e l a s t i c i t i e s , w h i c h a r e d i s c u s s e d i n t h e l a s t s e c t i o n o f

t h i s c h a p t e r . H o w e v e r , w e u s e t h i s s e c t i o n t o b r i e fl y c o m p a r e t h e p r i c e a n d e x p e n d i t u r e

c o e f fi c i e n t e s t i m a t e s f r o m t h e " e x p e c t e d " a n d d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l .

I n T a b l e 6 . 9 w e p r e s e n t t h e p a r a m e t e r e s t i m a t e s f o r t h e g a m m a m a t r i x f r o m b o t h t h e

" e x p e c t e d ” a n d t h e d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l . T h e fi r s t t h i n g t o n o t e i s t h a t e s t i m a t e s o f t h e

g a m m a p a r a m e t e r s f r o m t h e t w o m o d e l s s e e m t o b e d i f f e r e n t , a l t h o u g h o n l y a f e w o f t h e

u n r e s t r i c t e d p a r a m e t e r s a r e s t a t i s t i c a l l y s i g n i fi c a n t a t t h e 5 % s i g n i fi c a n c e l e v e l . “ 5 7 B u t , w h e n

w e a p p l y t h e s y m m e t r y r e s t r i c t i o n a l l b u t o n e o f t h e ” e x p e c t e d ” A I D S r e s t r i c t e d g a m m a

p a r a m e t e r e s t i m a t e s b e c o m e s t a t i s t i c a l l y s i g n i fi c a n t a t t h e 5 % s i g n i fi c a n c e l e v e l , w h i l e f o r t h e

d e t e r m i n i s t i c A I D S e s t i m a t e s o n e - t h i r d o f t h e r e s t r i c t e d g a m m a p a r a m e t e r s r e m a i n s t a t i s t i c a l l y

i n s i g n i fi c a n t a t t h e 5 % l e v e l . A l s o , b y a n d l a r g e t h e t w o m o d e l s ’ r e s t r i c t e d g a m m a p a r a m e t e r

e s t i m a t e s s e e m t o b e d i f f e r e n t . I n c o n t r a s t t o t h e r e s t r i c t e d g a m m a p a r a m e t e r e s t i m a t e s , n o n e

o f t h e e x p e n d i t u r e ( b e t a ) c o e f fi c i e n t s a r e s t a t i s t i c a l l y s i g n i fi c a n t a t t h e 5 % l e v e l , a l t h o u g h t h e

e s t i m a t e s f r o m t h e " e x p e c t e d " A I D S a n d d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l s s e e m t o b e v e r y c l o s e .

6 . 4 . 2 . 2 . 3 T h e c o e f fi c i e n t s a n d i m p a c t s o f h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i e s

T a b l e 6 . 1 0 r e p o r t s t h e " e x p e c t e d " a n d d e t e r m i n i s t i c A I D S e s t i m a t e s f o r t h e a l p h a

m a t r i x w h i c h m e a s u r e s t h e i m p a c t s o f t h e h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c s v a r i a b l e s o n t h e f o o d

s h a r e s . W e n o t e t h a t f o r m o s t o f t h e v a r i a b l e s , t h e e s t i m a t e d p a r a m e t e r s f r o m t h e t w o m o d e l s

a r e v e r y c l o s e . W h e n t h e e s t i m a t e d c o e f fi c i e n t s f r o m t h e t w o m o d e l s s e e m t o d i v e r g e , t h e y

 

“ 7 H e r e , f o r c o n v e n i e n c e , w e r e f e r t o t h e a d d i n g - u p a n d h o m o g e n e i t y r e s t r i c t e d p a r a m e t e r s a s

u n r e s t r i c t e d .
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t e n d t o b e n o t s t a t i s t i c a l l y s i g n i fi c a n t l y d i f f e r e n t f r o m z e r o a t t h e u s u a l 5 % s i g n i fi c a n c e

l e v e l . T h i s s h o u l d n o t b e a s u r p r i s e s i n c e i n t e r m s o f e c o n o m e t r i c a n a l y s i s t h e s h a r e

e q u a t i o n s o f t h e t w o m o d e l s a r e i d e n t i c a l e x c e p t f o r t h e b u d g e t d e fl a t o r a ( p ) . T h i s s t a t i s t i c a l

fi n d i n g w i l l b e c o n fi r m e d m o r e f o r m a l l y b y V u o n g ’ s ( 1 9 8 9 ) m o d e l s e l e c t i o n t e s t d i s c u s s e d

b e l o w . B u t , b e f o r e d i s c u s s i n g V u o n g ’ s t e s t w e w i l l b r i e fl y d i s c u s s t h e i m p a c t s o f t h e

h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c v a r i a b l e s o n t h e f o o d c o m m o d i t y s h a r e s .

A l m o s t a l l t h e s t a t i s t i c a l l y s i g n i fi c a n t e s t i m a t e d c o e f fi c i e n t s h a v e t h e e x p e c t e d s i g n . I n

p a r t i c u l a r , t h e " e x p e c t e d " A I D S m o d e l t e l l s u s t h a t e v e r y t h i n g e l s e b e i n g e q u a l , t h e s h a r e o f

c o a r s e g r a i n s ( m i l l e t , s o r g h u m , a n d m a i z e ) i n f o o d e x p e n d i t u r e i s . 0 4 6 h i g h e r f o r a S e r e r e

t h a n f o r a W o l o f . S u r p r i s i n g l y , t h e c o r r e s p o n d i n g c o e f fi c i e n t i n t h e r i c e s h a r e e q u a t i o n ,

a l t h o u g h n e g a t i v e a s e x p e c t e d , i s n o t s t a t i s t i c a l l y d i f f e r e n t f r o m z e r o e v e n a t t h e 1 0 %

s i g n i fi c a n c e l e v e l . F u r t h e r m o r e , e t h n i c i t y d o e s n o t s e e m t o h a v e a s t a t i s t i c a l l y s i g n i fi c a n t

i m p a c t o n f o o d c o n s u m p t i o n p a t t e r n s w h e n h o u s e h o l d c o m p o s i t i o n , g e o g r a p h i c l o c a t i o n ,

r e l a t i v e p r i c e s , a n d d e fl a t e d t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e p e r c a p i t a a r e a c c o u n t e d f o r . “ ’ 8

H o u s e h o l d c o m p o s i t i o n a l s o d o e s n o t s e e m t o h a v e a s t a t i s t i c a l l y s i g n i fi c a n t i m p a c t o n

t h e d a i l y s h a r e s w h e n t h e o t h e r v a r i a b l e s a r e c o n t r o l l e d f o r . I n t h e ” e x p e c t e d " A I D S m o d e l

t h e c o e f fi c i e n t f o r t h e t o t a l h o u s e h o l d p o p u l a t i o n i s n e v e r s t a t i s t i c a l l y s i g n i fi c a n t f o r a n y o f t h e

s h a r e s . T h e o n l y h o u s e h o l d c o m p o s i t i o n c o e f fi c i e n t s t h a t a r e s t a t i s t i c a l l y s i g n i fi c a n t a r e t h e

h o u s e h o l d p o p u l a t i o n r a t i o o f g i r l s ( a g e 1 5 o r y o u n g e r ) i n t h e c o a r s e g r a i n s a n d r i c e e q u a t i o n s

( - . 0 7 4 a n d + . 0 3 8 ) r e s p e c t i v e l y , t h e h o u s e h o l d p o p u l a t i o n r a t i o o f f e m a l e a d u l t s ( a g e 1 5 o r

o l d e r ) i n t h e fi s h \ m e a t a n d r i c e e q u a t i o n s ( + . 0 6 8 a n d + . 0 8 1 ) r e s p e c t i v e l y , a n d t h e h o u s e h o l d

 

" 3 T h e e x c e p t i o n s a r e t h e s h a r e o f p u l s e s ( p e a n u t a n d c o w p e a s ) - w h i c h i s . 0 3 5 h i g h e r f o r

S a r a k h o l e c o m p a r e d t o W o l o f w h e n e v e r y t h i n g e l s e i s c o n t r o l l e d f o r - , a n d t h e s h a r e o f a n i m a l

p r o t e i n ( fi s h , m e a t , a n d c h i c k e n ) - w h i c h i s . 0 2 8 h i g h e r f o r h o u s e h o l d s n o t i n t h e W o l o f , S e r e r e , a n d

S a r a k h o l e e t h n i c g r o u p s t h a n f o r W o l o f h o u s e h o l d s , w h e n e v e r y t h i n g e l s e i s c o n t r o l l e d f o r .
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p o p u l a t i o n r a t i o o f m a l e a d u l t s ( a g e 1 5 o r o l d e r ) i n t h e p u l s e s e q u a t i o n s ( + . 0 3 5 ) . T h i s m e a n s

f o r e x a m p l e , w h e n e v e r y t h i n g e l s e i s b e i n g c o n t r o l l e d f o r , t h e i n c r e a s e i n t h e h o u s e h o l d

p o p u l a t i o n r a t i o o f g i r l s a g e 1 5 o r y o u n g e r b y o n e u n i t h a s t h e e f f e c t o f d e c r e a s i n g t h e s h a r e

o f c o a r s e g r a i n s i n t h e h o u s e h o l d ’ s t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e b y . 0 7 4 , a n d i n c r e a s i n g t h e s h a r e o f

r i c e b y . 0 3 8 . T h e o t h e r h o u s e h o l d c o m p o s i t i o n c o e f fi c i e n t s a r e i n t e r p r e t e d s i m i l a r l y .

I n c o n t r a s t , t h e g e o g r a p h i c l o c a t i o n d u m m y v a r i a b l e s s e e m t o h a v e a s i g n i fi c a n t

i m p a c t o n t h e h o u s e h o l d d a i l y f o o d c o m m o d i t y s h a r e s . T h i s i s e s p e c i a l l y t r u e f o r t h e s h a r e s

o f c o a r s e g r a i n s a n d r i c e . M o r e o v e r , t h e y a l l h a v e t h e e x p e c t e d s i g n s . F r o m t h e " e x p e c t e d "

A I D S m o d e l , e v e r y t h i n g e l s e b e i n g e q u a l t h e s h a r e o f t h e c o a r s e g r a i n s i s . 1 4 5 l o w e r f o r a

h o u s e h o l d i n a m a r k e t v i l l a g e t h a n f o r o n e i n a n o n m a r k e t v i l l a g e , a l t h o u g h t h e r e d o e s n o t

s e e m t o b e a n y s t a t i s t i c a l d i f f e r e n c e w h e n i t c o m e s t o t h e s h a r e o f r i c e . S i m i l a r l y , w h e n t h e

o t h e r v a r i a b l e s a r e h e l d c o n s t a n t , h o u s e h o l d s i n t h e c i t i e s o f K a o l a c k a n d T a m b a c o u n d a , a n d

t h o s e i n t h e N o r t h e r n a n d W e s t e r n r u r a l z o n e s o f S e n e g a l ( S a g a t t a , C o l o b a n e , N i a k h a r , a n d

P a s s y ) t e n d t o h a v e s i g n i fi c a n t l y l o w e r s h a r e s o f c o a r s e g r a i n s a n d h i g h e r s h a r e s o f r i c e

c o m p a r e d t o t h o s e i n t h e E a s t e r n r u r a l z o n e s ( D i o l y a n d M i s s i r a h ) .

6 . 4 . 2 . 2 . 4 V u o n g ’ s m o d e l s e l e c t i o n t e s t

I n t h i s s e c t i o n w e u s e V u o n g ’ s ( 1 9 8 9 ) s e r i e s o f m o d e l s e l e c t i o n t e s t s f o r s t r i c t l y n o n -

n e s t e d , o v e r l a p p i n g , a n d n e s t e d m o d e l s t o c o m p a r e t h e " e x p e c t e d ” A I D S a n d d e t e r m i n i s t i c

A I D S m o d e l s . V u o n g ’ s t e s t s a r e l o g l i k e l i h o o d r a t i o b a s e d t e s t s w h i c h a r e v a l i d e v e n f o r

m i s s p e c i fi e d m o d e l s .

A s w e h a v e a l r e a d y s a i d , a l t h o u g h d i f f e r e n t f r o m a n e c o n o m i c t h e o r e t i c a l v i e w , i n

t e r m s o f e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n t h e s h a r e e q u a t i o n s o f t h e t w o m o d e l s a r e i d e n t i c a l e x c e p t f o r

t h e b u d g e t d e fl a t o r i n t h e i n c o m e t e r m s . H e n c e , i f w e a s s u m e t h a t t h e d i s t r i b u t i o n o f t h e
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m e a s u r e m e n t e r r o r i s t h e s a m e i n t h e t w o m o d e l s , t h e r e l e v a n t t e s t t o a p p l y h e r e i s t h e o n e f o r

o v e r l a p p i n g m o d e l s . V u o n g ’ s t e s t f o r o v e r l a p p i n g m o d e l s i s a s e q u e n t i a l t e s t w h i c h t e s t s fi r s t

t h e n u l l h y p o t h e s i s t h a t t h e v a r i a n c e o f t h e l o g l i k e l i h o o d r a t i o ( L R ) i s e q u a l t o z e r o , a g a i n s t

t h e a l t e r n a t i v e t h a t i t i s d i f f e r e n t f r o m z e r o . V u o n g ( 1 9 8 9 ) s h o w s t h a t t h e n u l l h y p o t h e s i s i s

e q u i v a l e n t t o t h e c o n d i t i o n t h a t t h e c o n d i t i o n a l d e n s i t y o f t h e t w o m o d e l s b e i n g c o m p a r e d a r e

e q u a l , a n d t h a t u n d e r i t t h e L R s t a t i s t i c i s a s y m p t o t i c a l l y d i s t r i b u t e d a s a W e i g h t e d S u m s o f

C h i - S q u a r e d D i s t r i b u t i o n s . O n t h e o t h e r h a n d , u n d e r t h e a l t e r n a t i v e t h e L R s t a t i s t i c i s

a s y m p t o t i c a l l y n o r m a l . I f t h e n u l l h y p o t h e s i s i s n o t r e j e c t e d , t h e n t h e t e s t i n g i s o v e r a n d o n e

c o n c l u d e s t h a t t h e t w o m o d e l s a r e s t a t i s t i c a l l y i n d i s t i n g u i s h a b l e g i v e n t h e d a t a . B u t , i f t h e

n u l l h y p o t h e s i s i s r e j e c t e d , o n e u s e s t h e d i s t r i b u t i o n o f t h e L R s t a t i s t i c u n d e r t h e a l t e r n a t i v e t o

t e s t t h e n u l l h y p o t h e s e s t h a t t h e e x p e c t e d v a l u e o f t h e l o g l i k e l i h o o d r a t i o i s e q u a l t o z e r o ,

m e a n i n g t h a t t h e t w o m o d e l s a r e e q u i v a l e n t , a g a i n s t e i t h e r o n e o f t h e t w o a l t e r n a t i v e s t h a t t h e

e x p e c t e d v a l u e o f t h e L R i s p o s i t i v e o r n e g a t i v e , m e a n i n g t h a t o n e o f t h e t w o m o d e l s i s

” b e t t e r " t h a n t h e o t h e r . ” 9 T o p e r f o r m t h e v a r i a n c e t e s t i n t h e fi r s t s t a g e , V u o n g g i v e s a n

e s t i m a t o r o f t h e L R v a r i a n c e , w h i c h h e s h o w s t o b e a s y m p t o t i c a l l y d i s t r i b u t e d a s a W e i g h t e d

S u m s o f C h i - S q u a r e D i s t r i b u t i o n s u n d e r t h e n u l l h y p o t h e s e s . U n f o r t u n a t e l y , t h e d i s t r i b u t i o n

o f t h e W e i g h t e d S u m s o f C h i - S q u a r e D i s t r i b u t i o n s i s n o n - s t a n d a r d i n t h e s e n s e t h a t i t s c r i t i c a l

v a l u e s a r e n o t a v a i l a b l e i n p u b l i s h e d s t a t i s t i c a l t a b l e s . T h e y n e e d t o b e c o m p u t e d t h r o u g h

p r o g r a m m i n g . ” o H e n c e , i n t h e a b s e n c e o f c r i t i c a l v a l u e s t o c o m p a r e w i t h , w e s i m p l y g i v e i n

 

" 9 N o t e t h a t t h e n u l l h y p o t h e s e s i n t h i s L R t e s t c o n t a i n s t h e n u l l h y p o t h e s e s i n t h e v a r i a n c e t e s t i n

t h e fi r s t s t a g e o f t h e s e q u e n t i a l t e s t i n g p r o c e d u r e .

‘ 7 “ V u o n g ( 1 9 8 9 ) r e f e r s t o t h e a v a i l a b i l i t y o f t w o F o r t r a n s u b r o u t i n e s ( o n e i n J o h n s t o n a n d K o t z ,

1 9 6 9 ; a n d t h e o t h e r i n D u b i n a n d R i v e r s ( 1 9 8 6 ) ) t h a t c a n b e u s e d t o c o m p u t e t h e r e l e v a n t c r i t i c a l v a l u e s

f o r t h e W e i g h t e d S u m s o f C h i - S q u a r e D i s t r i b u t i o n s . V u o n g a l s o s h o w s t h a t u n d e r a c o n d i t i o n c a l l e d

I n f o r m a t i o n M a t r i x E q u i v a l e n c e , t h e d i s t r i b u t i o n o f t h e W e i g h t e d S u m s o f C h i - S q u a r e D i s t r i b u t i o n s

r e d u c e t o a s t a n d a r d C h i - S q u a r e d i s t r i b u t i o n . W h i t e ( 1 9 8 2 ) o u t l i n e s a p r o c e d u r e f o r t e s t i n g t h e

I n f o r m a t i o n M a t r i x E q u i v a l e n c e c o n d i t i o n . H o w e v e r , t h i s p r o c e d u r e i s d i f fi c u l t t o i m p l e m e n t .
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T a b l e 6 . 9 t h e c o m p u t e d v a r i a n c e s t a t i s t i c s , 8 , a n d i n f o r m a l l y c o n c l u d e g i v e n i t s p r a c t i c a l l y

z e r o v a l u e t h a t t h e " e x p e c t e d " a n d d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l s a r e s t a t i s t i c a l l y

i n d i s t i n g u i s h a b l e i n o u r d a t a . I 7 1 D e s p i t e t h e l a c k o f c r i t i c a l v a l u e s t o f o r m a l l y c o m p a r e , t h i s

c o n c l u s i o n i s n o t s u r p r i s i n g g i v e n t h e f a c t s t h a t t h e t w o m o d e l s w o u l d b e e c o n o m e t r i c a l l y

i d e n t i c a l i f t h e b e t a c o e f fi c i e n t s i n b o t h m o d e l s w e r e e q u a l t o z e r o , a n d t h a t t h e b e t a e s t i m a t e s

i n b o t h m o d e l s a r e n o t s t a t i s t i c a l l y d i f f e r e n t f r o m z e r o a t t h e 5 % s i g n i fi c a n c e l e v e l .

B e s i d e s t h i s a r g u m e n t b a s e d o n t h e b e t a c o e f fi c i e n t s , t h e r e a r e a t l e a s t t h r e e m o r e

r e a s o n s w h y t h e " e x p e c t e d " a n d d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l s m i g h t b e s t a t i s t i c a l l y

i n d i s t i n g u i s h a b l e . 1 ) S i n c e t h e u n c e r t a i n t y m o d e l r e d u c e s t o t h e d e t e r m i n i s t i c m o d e l , t h e r e

m a y n o t b e e n o u g h p r i c e v a r i a t i o n i n o u r d a t a t o a l l o w t h e s t a t i s t i c a l d i s t i n c t i o n o f t h e t w o

m o d e l s . 2 ) E v e n i f t h e r e w e r e s u f fi c i e n t p r i c e v a r i a t i o n i n t h e d a t a , t h e e c o n o m e t r i c m o d e l s

r e s u l t i n g f r o m t h e t w o e c o n o m i c t h e o r e t i c a l f o r m u l a t i o n s a r e s o c l o s e t o p r e v e n t t h e s t a t i s t i c a l

d i s t i n c t i o n o f o n e f r o m a n o t h e r . 3 ) T h e b e h a v i o r i m p l i e d b y t h e t w o a p p a r e n t l y d i f f e r e n t

t h e o r e t i c a l f u n c t i o n a l f o r m s i s t h e s a m e . I n d e e d , w e s a w i n t h e e x a m p l e s i n c h a p t e r 3 t h a t

" e x p e c t e d " f u n c t i o n a l f o r m s s o m e t i m e s l e a d t o r e s t r i c t i v e b e h a v i o r t h a t i s v e r y c l o s e t o

b e h a v i o r i n t h e a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y . T h i s i s e s p e c i a l l y r e l e v a n t g i v e n t h e f a c t t h a t t h e

” e x p e c t e d " A I D S s h a r e s a r e o n l y f u n c t i o n s o f t h e fi r s t m o m e n t s o f p r i c e s , w h i c h a r e

 

N e v e r t h e l e s s , b y d i r e c t c o m p u t a t i o n a n d w i t h o u t f o r m a l s t a t i s t i c a l t e s t i n g w e f o u n d t h e I n f o r m a t i o n

M a t r i x E q u i v a l e n c e c o n d i t i o n n o t l i k e l y t o b e s a t i s fi e d i n o u r d a t a . I n a n y c a s e , e v e n i f t h e c o n d i t i o n

w a s s a t i s fi e d , t h e i m p l i e d d e g r e e s o f f r e e d o m w a s f o u n d t o b e z e r o , m a k i n g t h e a p p l i c a t i o n o f t h e C h i -

S q u a r e t e s t i m p o s s i b l e .

” ‘ N o t e t h a t z e r o i s t h e l o w e r b o u n d o f t h e v a r i a n c e s t a t i s t i c s , a n d w e a r e t e s t i n g t h e n u l l

h y p o t h e s i s o f e q u a l i t y t o z e r o .
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m o r e o v e r o n l y i n t h e b u d g e t d e fl a t o r a ( p ) . T h e e s t i m a t i o n o f t h e m o r e u n c e r t a i n t y - fl e x i b l e

" n o n - e x p e c t e d " A I D S w i l l p e r h a p s s h e d m o r e l i g h t o n t h i s i s s u e . ' 7 2

6 . 5 T h e c o n s u m p t i o n b e h a v i o r a n d r i s k a t t i t u d e s o f S e n e g a l e s e h o u s e h o l d s

6 . 5 . 1 N u m e r i c a l c o m p u t a t i o n o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s

W e u s e d t h e m o d e l s ’ ( s y m m e t r y r e s t r i c t e d ) p a r a m e t e r e s t i m a t e s i n T a b l e 6 . 9 a n d

T a b l e 6 . 1 0 t o c a l c u l a t e t h e e l a s t i c i t i e s f o r b o t h t h e " e x p e c t e d " a n d t h e d e t e r m i n i s t i c A I D S

m o d e l u s i n g t h e p r e - d e v a l u a t i o n p r i c e s e r i e s a n d t h e e l a s t i c i t y f o r m u l a s d e r i v e d i n c h a p t e r 5 .

T h e p r e - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s w e r e c o m p u t e d f o r e a c h h o u s e h o l d . T h e c a l c u l a t i o n b y

h o u s e h o l d e l i m i n a t e s t h e a g g r e g a t i o n b i a s t h a t w o u l d r e s u l t i f w e w e r e t o u s e a v e r a g e v a l u e s

a c r o s s h o u s e h o l d s f o r t h e v a r i a b l e s ( B l u n d e l l e t a l . , 1 9 9 3 ) . T h i s i s p a r t i c u l a r l y i m p o r t a n t g i v e n

t h e n o n l i n e a r i t y o f t h e A I D S m o d e l . B u t , p e r h a p s m o r e i m p o r t a n t l y , t h e c a l c u l a t i o n b y

h o u s e h o l d e n a b l e s u s t o a n a l y z e t h e d i s t r i b u t i o n o f e a c h e l a s t i c i t y a c r o s s h o u s e h o l d s t h r o u g h

t h e u s e o f h i s t o g r a m s , b o x p l o t s , a n d c r o s s t a b u l a t i o n s . I 7 3

F o r t h e d e t e r m i n i s t i c m o d e l t h e c a l c u l a t i o n w a s d o n e f o r e a c h o b s e r v a t i o n fi r s t b e f o r e

a g g r e g a t i n g a t t h e h o u s e h o l d l e v e l ( b y t a k i n g a v e r a g e ) . F o r t h e u n c e r t a i n t y m o d e l t h e

e l a s t i c i t i e s a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s a r e f u n c t i o n s ‘ o f t h e m o m e n t s o f t h e v a r i a b l e s . H e n c e , f o r

e a c h h o u s e h o l d w e n e e d a s e r i e s o f o b s e r v a t i o n s f o r e a c h v a r i a b l e i n o r d e r t o c a l c u l a t e t h e

r e q u i r e d s a m p l e a n a l o g u e s . I n p r i n c i p l e , t h e n u m b e r o f o b s e r v a t i o n s f o r t h e c o m p u t a t i o n o f

 

” 2 A g a i n w e e m p h a s i z e t h a t e v e n i f t h e t w o m o d e l s a r e s t a t i s t i c a l l y i n d i s t i n g u i s h a b l e , f r o m t h e
e c o n o m i c t h e o r e t i c a l v i e w t h e y m a y s t i l l b e d i f f e r e n t i f t h e o r e t i c a l b e h a v i o r a l r e s t r i c t i o n s d o n o t r e d u c e

t h e u n c e r t a i n t y m o d e l t o t h e d e t e r m i n i s t i c m o d e l . M o r e o v e r , a s t h e f o r m u l a s h o w s , w e c a n s t i l l e x p e c t

s i g n i fi c a n t d i f f e r e n c e s i n t h e r e s p e c t i v e c o m p u t e d e l a s t i c i t i e s a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s u n l e s s t h e p r i c e

v a r i a t i o n i n t h e d a t a i s i n s i g n i fi c a n t .

” 3 A l l t h e e l a s t i c i t y a n d w e l f a r e i n d i c a t o r c a l c u l a t i o n s w e r e d o n e i n G A U S S . T h e h o u s e h o l d l e v e l

fi g u r e s w e r e t h e n t r a n s f e r r e d t o S P S S w h e r e t h e y w e r e m a t c h e d w i t h t h e o t h e r h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c

v a r i a b l e s b e f o r e a n a l y s i s . A l l t h e t a b l e s , h i s t o g r a m s a n d b o x p l o t d i a g r a m s a r e d i r e c t S P S S o u t p u t s .
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t h e e l a s t i c i t i e s n e e d n o t b e t h e s a m e a s f o r t h e r e g r e s s i o n a n a l y s i s . T h a t i s , w e c a n u s e

m o n t h l y o r y e a r l y o b s e r v a t i o n s e v e n i f t h e r e g r e s s i o n a n a l y s i s u s e s s e a s o n a l d a t a . H o w e v e r ,

t h e n u m b e r o f o b s e r v a t i o n s m u s t b e l a r g e e n o u g h s o a s p e r m i t t h e c o m p u t a t i o n o f r e l i a b l e

s a m p l e e s t i m a t e s . F o r t h e p r e - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s , w e u s e d t h e s a m e m o n t h l y p r i c e s e r i e s

u s e d i n t h e e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n , t h e p e r c a p i t a h o u s e h o l d t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e s e r i e s , a n d

t h e v e c t o r o f h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c s s e r i e s . T o a v o i d i n c o r p o r a t i n g t h e i r r e l e v a n t ( c r o s s

s e c t i o n a l ) p r i c e v a r i a t i o n s a c r o s s z o n e s , t h e s a m p l e m o m e n t s f o r t h e p r i c e s w e r e c a l c u l a t e d f o r

e a c h z o n e a l o n g t h e t i m e d i m e n s i o n , w i t h o n e v a l u e f o r e a c h z o n e a n d f o r e a c h s a m p l e

m o m e n t . ” ‘ W h e n e v e r r e l e v a n t , w e h a v e w e i g h t e d b y t h e r e s p e c t i v e v i l l a g e s a m p l i n g w e i g h t s

w h e n c a l c u l a t i n g t h e m e d i a n a c r o s s h o u s e h o l d s i n o r d e r t o t a k e i n t o a c c o u n t t h e o v e r s a m p l i n g

o f m a r k e t v i l l a g e s a n d t h e r e l a t i v e p o p u l a t i o n w e i g h t s o f t h e s t u d y z o n e s . T h e w e i g h t s w e r e

c a l c u l a t e d u s i n g t h e 1 9 8 8 n a t i o n a l c e n s u s d a t a . F o u r t y p e s o f w e i g h t s w e r e u s e d d e p e n d i n g

o n t h e l e v e l o f a g g r e g a t i o n u s e d i n t h e c a l c u l a t i o n o f t h e m e d i a n s ( w i t h i n z o n e s , a c r o s s z o n e s ,

w i t h i n m a r k e t s a n d n o n m a r k e t v i l l a g e s r e s p e c t i v e l y , a n d w i t h i n r u r a l a n d u r b a n z o n e s

r e s p e c t i v e l y ) . H e n c e , t h e w e i g h t i n g s c h e m e s m a k e t h e e l a s t i c i t y fi g u r e s r e p r e s e n t a t i v e f o r t h e

p o p u l a t i o n o f t h e s t u d y z o n e s . T h e o n l y fi g u r e s t h a t w e r e n o t w e i g h t e d a r e t h o s e r e l a t e d t o

t h e i n c o m e g r o u p s , d u e t o t h e f a c t t h a t t h e i n c o m e c l a s s i fi c a t i o n i s s a m p l e b a s e d .

T h e e l a s t i c i t y f o r m u l a s i n c h a p t e r 5 a r e e x p r e s s e d i n t e r m s o f t h e f o o d c o m m o d i t y

s h a r e s . T h i s r a i s e s t h e q u e s t i o n o f w h e t h e r t o u s e t h e a c t u a l s h a r e s o r t h e p r e d i c t e d s h a r e s .

T h e e l a s t i c i t i e s r e p o r t e d h e r e a r e b a s e d o n t h e p r e d i c t e d s h a r e s b e c a u s e t h e y w e r e f o u n d t o b e

m o r e s t a b l e a n d r e a s o n a b l e , a n d l e s s p r o n e t o o u t l i e r s . I n c a l c u l a t i n g t h e p r e d i c t e d s h a r e s w e

 

” ‘ T h e s e c o n s t a n t p r i c e s a m p l e m o m e n t s s u p p o s e t h a t t h e p r i c e s e r i e s a r e s t a t i o n a r y s o t h a t t h e i r
m o m e n t s a r e i n d e p e n d e n t o f t i m e . A l t e r n a t i v e l y , w e c o u l d u s e a G e n e r a l i z e d A u t o r e g r e s s i v e

C o n d i t i o n a l H e t e r o s c e d a s t i c ( G A R C H ) m o d e l f o r t h e p r i c e s e r i e s t o e s t i m a t e t h e i r t i m e - v a r y i n g

c o n d i t i o n a l m o m e n t s .
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i n c l u d e d t h e r e d u c e d - f o r m r e s i d u a l s ( A m e m i y a , 1 9 8 5 , c h a p t e r 9 ) . W i t h t h e e n d o g e n e i t y o f

p e r c a p i t a t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e , i n c l u d i n g t h e r e d u c e d - f o r m r e s i d u a l s i n p r e d i c t i n g t h e s h a r e s

i s e q u i v a l e n t t o f o r e c a s t i n g w i t h t h e o v e r - i d e n t i f y i n g r e s t r i c t i o n s i m p o s e d ( B l u n d e l l e t . a l . ,

1 9 9 3 ) . F i n a l l y , s i n c e t h e e l a s t i c i t y c a l c u l a t i o n s i n v o l v e d i v i d i n g b y t h e c o m m o d i t y s h a r e s ,

w h e n e v e r a p r e d i c t e d v a l u e s h a r e w a s n e g a t i v e , w e s e t t h e c o r r e s p o n d i n g v a l u e t o 0 . 0 1 . T h i s

i s a r e a s o n a b l e p r a c t i c e g i v e n t h e l e v e l o f c o m m o d i t y a g g r e g a t i o n a n d t h e c o m m o d i t y s h a r e

s t a t i s t i c s i n T a b l e 6 . 4 , T a b l e 6 . 5 , a n d T a b l e 6 . 6 . I n a n y c a s e , o n l y a f e w s h a r e s w e r e

p r e d i c t e d t o b e n e g a t i v e ( l e s s t h a n 3 % o f a l l c a s e s ) , a n d a q u i c k s e n s i t i v i t y a n a l y s i s r e v e a l e d

t h a t t h e e l a s t i c i t y e s t i m a t e s w e r e n o t s e n s i t i v e t o t h i s c h o i c e .

I t i s p e r h a p s w o r t h n o t i n g t h a t a l t h o u g h i t i s f r e q u e n t l y d o n e i n t h e l i t e r a t u r e , t h e

s t a t i s t i c a l s i g n i fi c a n c e o f t h e p r i c e a n d e x p e n d i t u r e e f f e c t s , a s g i v e n b y t h e g a m m a a n d b e t a

p a r a m e t e r s i n T a b l e 6 . 9 a n d T a b l e 6 . 1 0 , a l o n e c a n n o t b e u s e d t o j u d g e t h e s t a t i s t i c a l

s i g n i fi c a n c e o f t h e r e s p e c t i v e p r i c e a n d e x p e n d i t u r e ( o r b u d g e t ) e l a s t i c i t i e s . I n f a c t , o n e

g a m m a p a r a m e t e r c a n b e s t a t i s t i c a l l y n o t d i f f e r e n t f r o m z e r o , a n d y e t t h e c o r r e s p o n d i n g p r i c e

e l a s t i c i t y b e s t a t i s t i c a l l y s i g n i fi c a n t l y d i f f e r e n t f r o m z e r o . T h i s i s b e c a u s e t h e s t a n d a r d e r r o r

o f a n y i n d i v i d u a l e l a s t i c i t y d e p e n d s o n t h e v a r i a n c e s a n d c o v a r i a n c e s o f Q t h e g a m m a a n d

b e t a p a r a m e t e r e s t i m a t e s i n t h e m o d e l , a s i s c l e a r f r o m t h e e l a s t i c i t y f o r m u l a s . D e s p i t e t h e

n o n l i n e a r i t i e s i n t h e f o r m u l a , a s y m p t o t i c s t a n d a r d e r r o r s f o r t h e e l a s t i c i t i e s c a n b e a n a l y t i c a l l y

c a l c u l a t e d u s i n g t h e " d e l t a m e t h o d " ( i . e . , b y a s e c o n d o r d e r T a y l o r e x p a n s i o n o f t h e n o n l i n e a r

f u n c t i o n s o f t h e p a r a m e t e r s a r o u n d t h e t r u e p a r a m e t e r v a l u e s ) . B u t , b e c a u s e o f t i m e

c o n s t r a i n t s , w e d i d n o t c a l c u l a t e t h e s e s t a n d a r d e r r o r s .

F i n a l l y , b e f o r e p r e s e n t i n g t h e e l a s t i c i t y e s t i m a t e s , w e b r i e fl y r e c a l l , f o r t h e

c o n v e n i e n c e o f t h e r e a d e r , t h e i r i n t e r p r e t a t i o n s i n t h e c o n t e x t o f u n c e r t a i n t y . T h e

i n t e r p r e t a t i o n s o f p r i c e a n d b u d g e t e l a s t i c i t i e s i n d e t e r m i n i s t i c d e m a n d m o d e l s i s s t a n d a r d : t h e
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p e r c e n t a g e c h a n g e i n q u a n t i t y d e m a n d e d c o r r e s p o n d i n g t o 1 % c h a n g e i n o n e p r i c e ( o r i n t o t a l

e x p e n d i t u r e ) w h i l e h o l d i n g a l l t h e o t h e r p r i c e s , t o t a l e x p e n d i t u r e , a n d t h e h o u s e h o l d

c h a r a c t e r i s t i c v a r i a b l e s c o n s t a n t . 1 7 5 I n c h a p t e r 2 w e s h o w e d t h a t t h e e l a s t i c i t i e s d e r i v e d u n d e r

u n c e r t a i n t y h a v e e s s e n t i a l l y t h e s a m e i n t e r p r e t a t i o n s . T h e r e a r e o n l y t w o d i f f e r e n c e s . F i r s t ,

t h e m e a n i n g o f t h e w o r d " p e r c e n t a g e c h a n g e " i s g o v e r n e d b y t h e m e t r i c s o f t h e r e s p e c t i v e

s p a c e s . I n d e t e r m i n i s t i c m o d e l s , t h e d i s t a n c e b e t w e e n t w o p o i n t s i s g i v e n b y t h e u s u a l

E u c l i d e a n d i s t a n c e . I n t h e u n c e r t a i n t y c o n t e x t , w e d e fi n e d t h e d i s t a n c e b e t w e e n t w o r a n d o m

v a r i a b l e s t o b e , r o u g h l y s p e a k i n g , t h e a v e r a g e a c r o s s a l l s t a t e s o f n a t u r e o f t h e s t a t e - b y - s t a t e

E u c l i d e a n d i s t a n c e s o f t h e i r r e s p e c t i v e p o s s i b l e v a l u e s . O r , i n o t h e r w o r d s a n d m o r e

p r e c i s e l y , t h e " e x p e c t e d " v a l u e o f t h e i r E u c l i d e a n d i s t a n c e . M o r e o v e r , a s d i s c u s s e d i n s e c t i o n

2 . 2 . 5 , u n d e r t h i s m e t r i c , w e c a n a l w a y s i n t e r p r e t a " p e r c e n t a g e c h a n g e i n a r a n d o m v a r i a b l e "

a s a m r c e n t a g e g a t e d c h a n g e i n t h e r a n d o m v a r i a b l e . H e n c e , i n t h i s f r a m e w o r k e l a s t i c i t i e s

a r e i n t e r p r e t e d a s : t h e p e r c e n t a g e e x p e c t e d c h a n g e i n d e m a n d s r e s u l t i n g f r o m o n e p e r c e n t

a p e c t e d c h a n g e i n a p r i c e . ” 6 S e c o n d , w i t h u n c e r t a i n t y t h e b u d g e t e l a s t i c i t i e s a r e r a n d o m

v a r i a b l e s . H e n c e , o n l y t h e i r m e a n s a n d v a r i a n c e s a r e r e p o r t e d ( s e e c h a p t e r s 2 a n d 5 f o r m o r e

d e t a i l s ) . M o r e o v e r , s i n c e t h e d e m a n d s y s t e m i n c l u d e s t h e f o o d c o m m o d i t i e s o n l y , t h e b u d g e t

e l a s t i c i t i e s r e p o r t e d h e r e a r e f o r t h e f o o d b u d g e t , n o t t h e t o t a l h o u s e h o l d b u d g e t .

 

” 5 H e r e , w e a r e u s i n g t h e t e r m " b u d g e t o r e x p e n d i t u r e e l a s t i c i t y ” i n s t e a d o f t h e m o r e c o m m o n l y
u s e d t e r m o f " i n c o m e e l a s t i c i t y " . S e e s e c t i o n 2 . 2 . 7 i n c h a p t e r 2 ( o r , f o r e x a m p l e , D e a t o n a n d

M u e l b a u e r , 1 9 8 0 a , c h a p t e r 1 ) f o r t h e t h e o r e t i c a l i s s u e s i n v o l v e d i n t h e d i f f e r e n c e b e t w e e n t o t a l i n c o m e

a n d t o t a l e x p e n d i t u r e ) . A l t h o u g h " i n c o m e e l a s t i c i t y ” i s s t i l l t h e p r e v a l e n t t e r m i n o l o g y i n t h e l i t e r a t u r e

a n d t h e r e p o r t i n g o f e l a s t i c i t y e s t i m a t e s , t h e t e r m ” b u d g e t e l a s t i c i t y " i s b e i n g i n c r e a s i n g l y u s e d t o

r e c o g n i z e t h e d i f f e r e n c e b e t w e e n t o t a l i n c o m e a n d t o t a l e x p e n d i t u r e . A l t h o u g h i n t h e t h e s i s w e d o u s e
t h e t e r m s " i n c o m e e l a s t i c i t y ” a n d " i n c o m e e f f e c t s " f o r c o n v e n i e n c e , t h e y a l w a y s r e f e r t o t o t a l

e x p e n d i t u r e .

' 7 ‘ W e r e c a l l a g a i n t h e b e h a v i o r a l a n d m a t h e m a t i c a l d i f f e r e n c e s b e t w e e n a n e x p e c t e d c h a n g e i n a

r a n d o m v a r i a b l e a n d a c h a n g e i n t h e e x p e c t e d v a l u e o f a r a n d o m v a r i a b l e ( s e e c h a p t e r 2 f o r m o r e

d e t a i l s ) .
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F u r t h e r m o r e , i n s e c t i o n 2 . 5 w e h a v e i d e n t i fi e d t h e d e g r e e o f r i s k i n a r a n d o m p r i c e b y

t h e c o n s u m e r ’ s p e r c e p t i o n o f i t s d e g r e e o f v a r i a b i l i t y w h i c h w e h a v e m e a s u r e d b y i t s d i s t a n c e

t o t h e c o n s u m e r ’ s e x p e c t e d v a l u e f o r i t u n d e r t h e m e t r i c d e fi n e d a b o v e . T h e e l a s t i c i t y

m e a s u r e s o f h o w c h a n g e s i n t h e c o n s u m e r ’ s e x a n t e o p t i m a l c o n s u m p t i o n c h o i c e s , r e s u l t i n g

f r o m a n e x p e c t e d c h a n g e i n a r a n d o m p r i c e , i s r e l a t e d t o t h e v a r i a b i l i t y o f t h e r a n d o m p r i c e i n

q u e s t i o n i s t h e n d e fi n e d a s t h e e l a s t i c i t y m e a s u r e o f t h e c o n s u m e r ’ s o v e r a l l p r e c a u t i o n a r y

r e s p o n s e t o t h e r i s k i n t h e r a n d o m p r i c e . W e h a v e a l s o d e c o m p o s e d e a c h p r i c e e l a s t i c i t y i n t o

i t s p r e c a u t i o n a r y r i s k c o m p o n e n t ( w h i c h i s e q u a l t o z e r o i n t h e a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y o r

w h e n t h e c o n s u m e r ’ s b e h a v i o r i s n o t a f f e c t e d b y u n c e r t a i n t y ) a n d i t s n o n r i s k c o m p o n e n t

( w h i c h r e d u c e s t o i t s d e t e r m i n i s t i c c o u n t e r p a r t i n t h e a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y ) . T h e t e r m

p r e c a u t i o n a r y t h a t i s a t t a c h e d t o t h e s e p r i c e - r i s k e f f e c t s d e s c r i b e s t h e e x - a n t e p r e c a u t i o n a r y

m e a s u r e s t h a t t h e c o n s u m e r t a k e s t o d e a l w i t h t h e p r i c e u n c e r t a i n t y ( i . e . , t h e p r e c a u t i o n a r y

c o n s u m p t i o n d e c i s i o n s m a d e b e f o r e t h e r e s o l u t i o n o f t h e p r i c e u n c e r t a i n t y ) . T h e r e a d e r i s

r e f e r r e d t o c h a p t e r 2 f o r m o r e d e t a i l s .

6 . 5 . 2 D i s t r i b u t i o n o f t h e h o u s e h o l d s ’ m a t r i c e s o f e l a s t i c i t y e s t i m a t e s

6 . 5 . 2 . 1 S a m p l e m e d i a n e s t i m a t e s o f t h e m a t r i c e s o f e l a s t i c i t i e s

6 . 5 . 2 . 1 . ] T h e u n c o m p e n s a t e d a n d b u d g e t e l a s t i c i t i e s

T a b l e 6 . 1 1 g i v e s t h e p r e - d e v a l u a t i o n s a m p l e m e d i a n u n c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t y m a t r i c e s

a n d b u d g e t e l a s t i c i t i e s f o r b o t h t h e ” e x p e c t e d " a n d t h e d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l s . T h e

e l a s t i c i t i e s f r o m t h e d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l s e e m t o b e r e s p e c t i v e l y d i f f e r e n t f r o m t h e i r

( t o t a l ) a n a l o g u e s f r o m t h e " e x p e c t e d ” A I D S m o d e l , b u t t h e y a r e n o t t o o f a r a p a r t . F r o m t h e

t o t a l e l a s t i c i t y m a t r i x o f t h e " e x p e c t e d " w e c a n s e e t h a t o n l y t h e fi s h / m e a t f o o d g r o u p h a s a
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T a b l e 6 . 1 1 P r e - d e v a l u a t i o n m e d i a n u n c o m p e n s a t e d a n d b u d g e t
e l a s t i c i t i e s f o r t h e u n c e r t a i n t y a n d d e t e r m i n i s t i c A I D S
m o d e l s : A l l z o n e s

 

 

1 c h a n g e i n q u a n t i t i e s
 

 

C o a r s e P u l s e s F i s h / O t h e r R i c e
g r a i n s M e a t f o o d

" E x p e c t e d " A I D S m o d e l
T o t a l
C o a r s e g r a i n s . . . - . 7 7 6 . 1 6 0 . 0 9 4 - 2 1 4 . 1 6 9
P u l s e . . . . . . . . . . . . 1 0 7 - . 8 1 9 . 0 5 3 ~ . 1 6 0 . 1 0 1
F i s h / M e a t . . . . . . . - . 1 9 8 - 2 0 3 - 1 . 1 7 2 - . 5 3 6 - . 2 0 5
O t h e r f o o d . . . . . . . 7 3 2 . 7 0 6 . 5 6 0 - . 9 4 1 . 7 1 3
R i c e . . . . . . . . . . . . . 0 7 4 . 0 6 6 . 0 1 9 - . 2 2 8 — . 9 0 4
P r e c a u t i o n a r y r i s k
C o a r s e g r a i n s . . . . 0 1 3 - 0 0 3 - . 0 0 2 — . 0 0 4 - . 0 0 2
P u l s e . . . . . . . . . . . - . 0 0 2 . 0 2 1 - . 0 0 1 - . 0 0 1 - 0 0 1
F i s h / M e a t . . . . . . . . 0 0 3 . 0 0 3 . 0 1 7 . 0 0 3 . 0 0 3
O t h e r f o o d . . . . . . - . 0 0 4 - . 0 0 4 - . 0 0 4 . 0 0 5 - . 0 0 4
R i c e . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0

N o n r i s k c o m p o n e n t
C o a r s e g r a i n s . . . - 7 9 2 . 1 6 3 . 0 9 6 - . 2 1 0 . 1 7 3
P u l s e . . . . . . . . . . . . 1 0 9 — . 8 4 4 . 0 5 5 - 1 5 9 . 1 0 5
F i s h / M e a t . . . . . . . - 2 0 2 - . 2 0 7 - 1 . 1 4 5 - . 5 3 7 - 2 0 2
O t h e r f o o d . . . . . . . 7 3 0 . 7 2 2 . 5 7 4 - . 9 7 0 . 7 2 2
R i c e . . . . . . . . . . . . . 0 7 3 . 0 6 6 . 0 1 9 - . 2 2 8 - . 9 0 4

B u d g e t e l a s t i c i t y
M e a n . . . . . . . . . . . . . . 8 0 9 . 7 9 6 . 9 5 8 1 . 7 4 6 . 8 0 7
V a r i a n c e . . . . . . . . . . 0 5 1 . 0 7 3 . 1 2 6 . 3 1 1 . 0 4 7

D e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l

C o a r s e g r a i n s . . - . 6 5 1 . 2 7 3 . 2 4 2 - . 8 5 1 - . 0 1 8
P u l s e . . . . . . . . . . . . 1 4 0 - . 8 7 3 . 0 0 9 - . 5 9 7 . 2 3 6
F i s h / M e a t . . . . . . . . 3 0 0 . 1 0 7 - 1 . 1 5 9 - . 1 4 3 - 0 9 1
O t h e r f o o d . . . . . . - . 2 7 2 - . 4 7 1 . 0 9 5 - . 8 2 1 . 3 4 2
R i c e . . . . . . . . . . . . . 0 2 6 . 5 5 7 - 2 2 6 - . 0 5 9 - 1 . 1 1 4

B u d g e t e l a s t i c i t y . . . 7 1 1 . 6 8 5 1 . 0 2 1 1 . 7 7 7 . 7 8 8
 

N o t e s : T h e e l a s t i c i t i e s w e r e c a l c u l a t e d f o r e a c h h o u s e h o l d . E a c h c e l l c o n t a i n s
t h e w e i g h t e d m e d i a n o f t h e r e s p e c t i v e e l a s t i c i t i e s a c r o s s a l l h o u s e h o l d s .
T h e t w o m o d e l s w e r e e s t i m a t e d w i t h t h e p o o l e d s e a s o n a v e r a g e s o f t h e
d a i l y f o o d c o n s u m p t i o n d a t a . u s i n g t h e I t e r a t e d M o m e n t E s t i m a t o r o f
B l u n d e l l a n d R o b i n ( 1 9 9 3 ) . ( t h e f o o d c o n s u m p t i o n s u r v e y c o l l e c t e d
2 4 h o u r s - r e c a l l d a t a e v e r y 1 5 d a y s f o r t w o y e a r s ) .
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m e d i a n ( t o t a l ) u n c o m p e n s a t e d o w n p r i c e e l a s t i c i t y g r e a t e r t h a n 1 i n a b s o l u t e v a l u e ( - 1 . 1 7 2 ) ,

w h i l e f r o m t h e d e t e m i i n i s t i c A I D S m o d e l , b o t h fi s h \ m e a t a n d r i c e h a v e m e d i a n

u n c o m p e n s a t e d o w n p r i c e e l a s t i c i t i e s g r e a t e r t h a n 1 i n a b s o l u t e v a l u e ( - l . 1 5 9 a n d - l . 1 1 4

r e s p e c t i v e l y ) . O u t o f t h e 2 5 e l a s t i c i t i e s f r o m t h e d e t e r m i n i s t i c A I D S e l a s t i c i t y m a t r i x , 6 d o

n o t h a v e t h e s a m e s i g n a s t h e i r r e s p e c t i v e a n a l o g u e s f r o m t h e " e x p e c t e " A I D S t o t a l e l a s t i c i t y

m a t r i x . S i m i l a r l y , f r o m t h e s a m p l e m e d i a n m e a n s o f t h e b u d g e t e l a s t i c i t i e s f r o m t h e

" e x p e c t " A I D S m o d e l , o n l y t h e o t h e r f o o d g r o u p i s a l u x u r y w i t h a s a m p l e m e d i a n b u d g e t

e l a s t i c i t y o f 1 . 7 4 6 . A l l o t h e r f o o d g r o u p s ( c o a r s e g r a i n s , p u l s e s , fi s h / m e a t , a n d r i c e ) a r e

n e c e s s i t i e s , w i t h r e s p e c t i v e b u d g e t e l a s t i c i t i e s o f . 8 0 9 , 0 . 7 9 6 , 0 . 9 5 8 , a n d 0 . 8 0 7 . I n t h e

d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l fi s h / m e a t b e c o m e s a l u x u r y c o m m o d i t y a l o n g w i t h t h e o t h e r f o o d

g r o u p w i t h r e s p e c t i v e b u d g e t e l a s t i c i t i e s o f 1 . 0 2 1 a n d 1 . 7 7 7 . T h e " d e t e r m i n i s t i c " fi g u r e s f o r

t h e o t h e r f o o d g r o u p s a r e 0 . 7 1 1 f o r c o a r s e g r a i n s , 0 . 6 8 5 f o r p u l s e s , a n d 0 . 7 8 8 f o r r i c e .

T h e d i s c r e p a n c i e s o f t h e e l a s t i c i t i e s f r o m t h e t w o m o d e l s d e s p i t e t h e f a c t t h a t t h e t w o

m o d e l s a r e t h e o r e t i c a l l y c l o s e a n d s t a t i s t i c a l l y i n d i s t i n g u i s h a b l e , i n d i c a t e b i a s e s i n e l a s t i c i t i e s

c a l c u l a t e d f r o m e s t i m a t e d d e t e r m i n i s t i c m o d e l s , w h e n p r i c e u n c e r t a i n t y i s r e l e v a n t .

M o r e o v e r , f r o m T a b l e 6 . 1 1 i t i s c l e a r t h a t t h e d i r e c t i o n o f t h e b i a s i s u n i f o r m . ‘ " T h e

p o t e n t i a l b i a s e s w e r e a l r e a d y c l e a r f r o m t h e t h e o r e t i c a l f o r m u l a s i n c h a p t e r s 2 a n d 5 , a n d f r o m

t h e e x a m p l e s i n c h a p t e r 3 . F u r t h e r m o r e , o n t h e e m p i r i c a l s i d e , f o r a l l t h e d i f f e r e n t m o d e l s

w e e s t i m a t e d ( w i t h d i f f e r e n c e s i n s p e c i fi c a t i o n a m o n g m o d e l s b e i n g o n l y o n t h e g r o u p i n g o f

t h e f o o d c o m m o d i t i e s a n d t h e i n c l u d e d s e t s o f h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c s a n d i n s t r u m e n t a l

v a r i a b l e s ) , t h e e l a s t i c i t i e s a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s f r o m t h e " e x p e c t e d " A I D S w e r e a l w a y s

f o u n d t o b e m o r e " r e a s o n a b l e " a n d s t a b l e ( i . e . , l e s s s e n s i t i v e t o m i n o r c h a n g e s i n

 

” 7 G i v e n t h e f a c t s t h a t t h e s t a n d a r d s e r r o r s a r e n o t p r o v i d e d a n d t h a t w e c a n n o t f o r m a l l y t e s t t h e

s t a t i s t i c a l s i g n i fi c a n c e o f d i f f e r e n c e s , t h e e x t e n t t o w h i c h t h e a p p a r e n t d i f f e r e n c e s b e t w e e n t h e t w o

m o d e l s e s t i m a t e d e l a s t i c i t i e s c a n b e c o n s i d e r e d s i g n i fi c a n t i s m o s t l y a m a t t e r o f p e r s o n a l j u d g e m e n t .
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s p e c i fi c a t i o n ) t h a n t h e o n e s f r o m t h e i d e n t i c a l l y s p e c i fi e d d e t e r m i n i s t i c A I D S . H e n c e , t o

s h o r t e n t h e d i s c u s s i o n , f o r t h e r e m a i n d e r o f t h i s c h a p t e r w e w i l l f o c u s o n l y o n t h e e l a s t i c i t y

a n d w e l f a r e i n d i c a t o r e s t i m a t e s f r o m t h e " e x p e c t e d " A I D S m o d e l . H o w e v e r , i n m o s t o f t h e

t a b l e s b e l o w , w e h a v e p r o v i d e d e s t i m a t e s f r o m b o t h m o d e l s s o a s t o l e t t h e r e a d e r a p p r e c i a t e

t h e d i s c r e p a n c i e s b e t w e e n t h e e s t i m a t e s f o r t h e t w o m o d e l s .

T a b l e 6 . 1 1 i n d i c a t e s t h a t a l l t h e t o t a l u n c o m p e n s a t e d o w n p r i c e e l a s t i c i t i e s a r e

n e g a t i v e , a n d t h a t t h e t o t a l u n c o m p e n s a t e d c r o s s p r i c e e l a s t i c i t i e s b e t w e e n c o a r s e g r a i n a n d

r i c e a r e p o s i t i v e . T h i s m e a n s i n p a r t i c u l a r t h a t f o r a m e d i a n h o u s e h o l d a 1 % c e t e r i s p a r i b u s

m e g i n c r e a s e i n t h e p r i c e o f c o a r s e g r a i n s w i l l d e c r e a s e t h e a v e r a g e d a i l y c o n s u m p t i o n o f

c o a r s e g r a i n s a n d o t h e r f o o d b y 0 . 7 8 % , a n d 0 . 2 1 % r e s p e c t i v e l y , a n d w i l l i n c r e a s e t h e a v e r a g e

d a i l y c o n s u m p t i o n o f p u l s e s , fi s h / m e a t , a n d r i c e b y 0 . 1 6 % , 0 . 0 9 % , a n d 0 . 1 7 % r e s p e c t i v e l y .

S i m i l a r l y , f o r a m e d i a n h o u s e h o l d a 1 % c e t e r i s p a r i b u s m e g i n c r e a s e i n t h e p r i c e o f r i c e

w i l l d e c r e a s e t h e a v e r a g e d a i l y r i c e a n d o t h e r f o o d c o n s u m p t i o n b y 0 . 9 % a n d 0 . 2 3 %

r e s p e c t i v e l y , a n d i n c r e a s e t h e a v e r a g e d a i l y c o a r s e g r a i n s , p u l s e s a n d fi s h / m e a t c o n s u m p t i o n

b y 0 . 0 7 4 % , 0 . 0 6 6 % , a n d 0 . 0 2 % r e s p e c t i v e l y .

T a b l e 6 . 1 1 a l s o g i v e s t h e u n c o m p e n s a t e d p r e c a u t i o n a r y r i s k a n d n o n r i s k p r i c e

e l a s t i c i t i e s . T h e i n t e r p r e t a t i o n o f t h e n o n r i s k - p r i c e e l a s t i c i t i e s i s s i m i l a r t o t h e o n e f o r t h e t o t a l

e l a s t i c i t i e s . F o r t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k p r i c e e l a s t i c i t i e s , w i t h r e s p e c t t o t h e c o a r s e g r a i n s f o r

e x a m p l e , a 1 % c e t e r i s p a r i b u s g m i n c r e a s e i n i t s p r i c e w i l l l e a d a m e d i a n h o u s e h o l d t o

r e s p o n d t o t h e u n c e r t a i n t y i n i t s p r i c e ( m e a s u r e d b y i t s v a r i a b i l i t y ) b y i n c r e a s i n g t h e a v e r a g e

d a i l y c o n s u m p t i o n o f c o a r s e g r a i n s b y 0 . 0 1 3 % a n d d e c r e a s i n g t h e a v e r a g e d a i l y c o n s u m p t i o n

o f p u l s e s , fi s h / m e a t , o t h e r f o o d , a n d r i c e b y 0 . 0 0 3 % , 0 . 0 0 2 % , 0 . 0 0 4 % , a n d 0 . 0 0 2 %

r e s p e c t i v e l y . T h e e x p l a n a t i o n i s t h a t , a s t h e h o u s e h o l d " e x p e c t s " t h e c o a r s e g r a i n s p r i c e s t o

r i s e , t h e f a c t t h a t t h e p r i c e s a r e u n c e r t a i n , l e a d s i t t o t a k e s o m e p r e c a u t i o n a r y m e a s u r e s b y ,
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f o r e x a m p l e , p r o d u c i n g m o r e c o a r s e g r a i n s o r b u i l d i n g u p e n o u g h s t o c k s s o a s t o e n d u p

c o n s u m i n g o v e r t i m e m o r e o f t h e a v a i l a b l e c o a r s e g r a i n s o n s t o c k s t h a n i f c o a r s e g r a i n p r i c e s

w e r e n o t r a n d o m . H e n c e , w i t h r e s p e c t t o t h e p r i c e o f t h e c o a r s e g r a i n s , t h e m e d i a n

h o u s e h o l d ’ s p r e c a u t i o n a r y r i s k r e s p o n s e t o i t s u n c e r t a i n t y h a s , i n g e n e r a l , t h e e f f e c t o f

d a m p e n i n g i t s o v e r a l l p r i c e r e s p o n s i v e n e s s . 1 7 8 T h e s a m e p a t t e r n o f r e s p o n s e s t o p r i c e

u n c e r t a i n t y a p p e a r s f o r p u l s e s a n d t h e o t h e r f o o d g r o u p . T h e o n l y e x c e p t i o n s a r e r i c e , f o r

w h i c h t h e m e d i a n p r i c e r i s k e l a s t i c i t y i s z e r o b e c a u s e o f t h e t h e c o n s t a n c y o f i t s p r i c e i n m o s t

o f t h e z o n e s , a n d fi s h / m e a t f o r w h i c h t h e m e d i a n h o u s e h o l d r e s p o n d s t o t h e v a r i a b i l i t y i n i t s

p r i c e b y i n c r e a s i n g t h e d a i l y a v e r a g e c o n s u m p t i o n o f a l l f o o d c o m m o d i t i e s . 1 7 9 H o w e v e r , t h e

m a g n i t u d e s o f t h e p r e c a u t i o n a r y e l a s t i c i t i e s a r e v e r y s m a l l c o m p a r e d t o t h e i r n o n r i s k

r e s p e c t i v e c o u n t e r p a r t s , i n d i c a t i n g t h a t u n c e r t a i n t y i n f o o d p r i c e s i s n o t a n i m p o r t a n t i s s u e i n

t h e S e n e g a l e s e h o u s e h o l d f o o d c o n s u m p t i o n c h o i c e s . T h i s p e r h a p s i s n o t a s u r p r i s i n g

e m p i r i c a l fi n d i n g g i v e n t h e l o w v a r i a t i o n i n f o o d p r i c e s i n S e n e g a l d u r i n g t h e t w o - y e a r p e r i o d

o f t h e I S R A / I F P R I s u r v e y ( s e e T a b l e 6 . 7 ) . B u t s t i l l , f r o m a p o l i c y p e r s p e c t i v e i t i s a n

i m p o r t a n t e m p i r i c a l c o n fi r m a t i o n g i v e n t h e S e n e g a l e s e g o v e r n m e n t ’ s p a s t a n d f a i l e d a t t e m p t s

t o s t a b i l i z e c o a r s e g r a i n p r i c e s . 1 8 0

 

” 3 N o t e t h a t e x c e p t f o r t h e o t h e r f o o d g r o u p , t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k a n d n o n r i s k e l a s t i c i t i e s h a v e

o p p o s i t e s i g n s .

” 9 W e n o t e t h a t t h e t h e o r e t i c a l r e s u l t s i n c h a p t e r 2 d i d n o t p u t a n y s i g n r e s t r i c t i o n s o n e i t h e r t h e
u n c o m p e n s a t e d o r c o m p e n s a t e d p r e c a u t i o n a r y r i s k e l a s t i c i t i e s .

" 0 T o a v o i d m i s u n d e r t a n d i n g , o u r c o n c l u s i o n d o e s n o t s a y t h a t u n c e r t a i n t y i s n o t i m p o r t a n t i n t h e

S e n e g a l e s e h o u s e h o l d f o o d c o n s u m p t i o n c h o i c e s . O u r c o n c l u s i o n c o n c e r n s o n l y p r i c e u n c e r t a i n t y . T h e

e f f e c t o f i n c o m e u n c e r t a n t y ( w h i c h m a y b e i m p o r t a n t ) i s n o t c o v e r e d b y t h i s c o n c l u s i o n .
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6 . 5 . 2 . 1 . 2 T h e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s

T a b l e 6 . 1 2 g i v e s t h e m e d i a n c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t y m a t r i c e s . A l l t h e t o t a l o w n p r i c e

c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s a r e n e g a t i v e a s p r e d i c t e d b y t h e t h e o r y i n c h a p t e r 2 , b u t n o n e o f

t h e m s e e m s t o b e e l a s t i c ( a l t h o u g h s o m e a r e " s i z e a b l e " b y s o m e s t a n d a r d s ) . A l s o , t h e

e i g e n v a l u e s o f t h e S l u t s k y m a t r i x w e r e f o u n d t o b e a l l n e g a t i v e e x c e p t t h e o n e r e l a t e d t o r i c e .

W e n o t e a l s o t h a t a l l t h e f o o d c o m m o d i t i e s ( i n c l u d i n g r i c e a n d t h e c o a r s e g r a i n s ) a r e s u b s t i t u t e

e x c e p t s f o r fi s h \ m e a t a n d t h e o t h e r f o o d g r o u p f o r w h i c h t h e s i g n r e v e r s a l o f t h e c r o s s p r i c e

e l a s t i c i t i e s s e e m s t o b e i n c o n t r a d i c t i o n t o w h a t t h e t h e o r y p r e d i c t s . ” 1 H o w e v e r , t h e - 0 . 0 3 7

m i g h t i n d i c a t e t h a t i t i s n o t s i g n i fi c a n t l y d i f f e r e n t f r o m z e r o .

A n i m p o r t a n t f a c t t o n o t e h e r e a r e t h e r e l a t i v e l y l a r g e d i f f e r e n c e s b e t w e e n t h e

c o m p e n s a t e d a n d t h e u n c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s . T h i s i s a n i n d i c a t i o n t h a t t h e r e i s a r e l a t i v e l y

s t r o n g i n c o m e o r b u d g e t e f f e c t i n t h e m e d i a n h o u s e h o l d ’ s r e s p o n s e t o e x p e c t e d c h a n g e i n

p r i c e s . 1 8 2 F o r e x a m p l e , i n t h e c a s e o f t h e c o a r s e g r a i n s f o r a 1 % c e t e r i s p a r i b u s e x p e c t e d

c h a n g e i n t h e p r i c e s o f t h e c o a r s e g r a i n s , t h e r e i s a 0 . 5 2 % d e c r e a s e i n t h e a v e r a g e d a i l y

c o n s u m p t i o n o f c o a r s e g r a i n s d u e t o t h e e x p e c t e d l o s s o f p u r c h a s i n g p o w e r o n l y , w h i l e o n l y

0 . 2 5 % d e c r e a s e i n t h e a v e r a g e d a i l y c o n s u m p t i o n o f t h e c o a r s e g r a i n s i s d u e t o t h e p u r e p r i c e

e f f e c t ( i . e . , t o t h e f a c t t h a t t h e c o a r s e g r a i n s a r e e x p e c t e d t o b e c o m e r e l a t i v e l y m o r e

e x p e n s i v e ) . I n c o n t r a s t , f o r t h e s a m e 1 % c e t e r i s p a r i b u s e x p e c t e d i n c r e a s e i n c o a r s e g r a i n s

p r i c e s , t h e r e i s a r e l a t i v e l y m o d e s t s u b s t i t u t i o n t o w a r d r i c e ( 0 . 6 7 % i n c r e a s e ) d u e o n l y t o t h e

p u r e p r i c e e f f e c t , w h i c h e n d s u p b e i n g r e d u c e d t o a m e r e 0 . 1 7 % i n c r e a s e b y t h e e q u a l l y

 

‘ 3 ' N o t e t h a t u n l i k e t h e S l u t s k y m a t r i x , t h e ( t o t a l ) c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t y m a t r i x n e e d s n o t b e
s y m m e t r i c . H o w e v e r , t h e c r o s s p r i c e e l a s t i c i t i e s i n e a c h r e s p e c t i v e p a i r s h o u l d a l w a y s h a v e t h e s a m e

s i g n .

“ 2 W e r e c a l l t h a t i n t e r m s o f e l a s t i c i t y t h e i n c o m e o r b u d g e t e f f e c t i s t h e d i f f e r e n c e b e t w e e n t h e

u n c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t y a n d t h e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t y ( s e e c h a p t e r 2 a n d S f o r m o r e d e t a i l s ) .
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T a b l e 6 . 1 2 P r e - d e v a l u a t i o n m e d i a n c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s f o r t h e
u n c e r t a i n t y a n d d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l s : A l l z o n e s

 
 

2 c h a n g e i n q u a n t i t i e s
 

 

C o a r s e P u l s e s F i s h / O t h e r R i c e
g r a i n s M e a t f o o d

" E x p e c t e d " A I D S m o d e l
T o t a l
C o a r s e g r a i n s . . - . 2 5 2 . 6 5 2 . 6 7 5 . 8 3 7 . 6 6 7
P u l s e . . . . . . . . . . . . 4 0 3 - . 4 6 6 . 4 1 9 . 5 3 6 . 3 9 7
F i s h / M e a t . . . . . . . . 0 2 2 . 0 1 0 - . 8 5 8 - . 0 3 7 . 0 0 9
O t h e r f o o d . . . . . . . 8 8 2 . 8 6 9 . 7 8 0 - . 4 8 2 . 8 6 9
R i c e . . . . . . . . . . . . . 4 4 0 . 4 4 0 . 4 6 3 . 6 3 6 - 4 9 9
R i s k c o m p o n e n t
C o a r s e g r a i n s . . . 0 0 5 - 0 0 6 - . 0 0 2 - . 0 0 6 . 0 0 1
P u l s e . . . . . . . . . . . - . 0 0 5 . 0 1 0 - 0 0 3 - . 0 0 4 — . 0 0 3
F i s h / M e a t . . . . . . . . 0 0 2 . 0 0 1 . 0 1 5 . 0 0 3 . 0 0 1
O t h e r f o o d . . . . . . - . 0 0 4 - . 0 0 3 - 0 0 5 . 0 0 3 - . 0 0 4
R i c e . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0
N o n r i s k c o m p o n e n t
C o a r s e g r a i n s . . . - 2 5 7 . 6 5 5 . 6 7 7 . 8 3 6 . 6 5 8
P u l s e . . . . . . . . . . . . 4 0 8 - 4 7 8 . 4 1 7 . 5 5 5 . 3 9 3
F i s h / M e a t . . . . . . . . 0 2 0 . 0 0 6 - . 8 3 6 - . 0 3 9 . 0 0 8
O t h e r f o o d . . . . . . . 8 9 5 . 8 8 1 . 7 8 6 - 4 7 7 . 8 8 2
R i c e . . . . . . . . . . . . . 4 4 0 . 4 4 0 . 4 6 3 . 6 3 6 - . 4 9 9

D e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l

C o a r s e g r a i n s . . . - . 2 7 4 . 6 1 8 . 7 6 0 - . O 9 2 . 3 2 3
P u l s e . . . . . . . . . . . . 4 0 0 - . 6 0 1 . 2 7 5 - . 1 1 6 . 5 0 1
F i s h / M e a t . . . . . . . . 5 6 4 . 3 7 1 - . 8 1 1 . 5 0 3 . 1 9 6
O t h e r f o o d . . . . . . . 0 0 0 - . 2 1 6 . 5 0 7 - . 1 8 4 . 6 1 8
R i c e . . . . . . . . . . . . . 3 7 8 . 9 3 2 . 2 7 6 . 8 9 7 - . 7 1 0
 

N o t e s : T h e e l a s t i c i t i e s w e r e c a l c u l a t e d f o r e a c h h o u s e h o l d . E a c h c e l l c o n t a i n s
t h e w e i g h t e d m e d i a n o f t h e r e s p e c t i v e e l a s t i c i t i e s a c r o s s a l l h o u s e h o l d s .
T h e t w o m o d e l s w e r e e s t i m a t e d w i t h t h e p o o l e d s e a s o n a v e r a g e s o f t h e
d a i l y f o o d c o n s u m p t i o n d a t a . u s i n g t h e I t e r a t e d M o m e n t E s t i m a t o r o f
B l u n d e l l a n d R o b i n ( 1 9 9 3 ) . ( t h e f o o d c o n s u m p t i o n s u r v e y c o l l e c t e d
2 4 h o u r s - r e c a l l d a t a e v e r y 1 5 d a y s f o r t w o y e a r s ) .
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r e l a t i v e l y s t r o n g i n c o m e o r b u d g e t e f f e c t . T h i s c o n t r a s t i n g i m p a c t t h a t t h e i n c o m e e f f e c t h a s

o n t h e o w n p r i c e a n d c r o s s p r i c e r e s p o n s e s o f t h e m e d i a n h o u s e h o l d i s a g e n e r a l p a t t e r n

a p p l y i n g t o a h n o s t a l l t h e c o m m o d i t i e s , a n d i s c l e a r l y d i s c e m a b l e f r o m t h e t o t a l c o m p e n s a t e d

a n d u n c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t y m a t r i c e s . T h a t i s , w h e n i t c o m e s t o t h e o w n - p r i c e r e s p o n s e o f

t h e m e d i a n h o u s e h o l d , m o s t o f t h e r e s p o n s e i s d u e t o a r e l a t i v e l y s t r o n g i n c o m e o r b u d g e t

e f f e c t , b u t w h e n i t c o m e s t o i t s c r o s s - p r i c e r e s p o n s e , m o s t o f t h e p o t e n t i a l p r i c e s u b s t i t u t i o n

e f f e c t i s w i p e d o u t b y t h e s a m e r e l a t i v e l y s t r o n g i n c o m e o r b u d g e t e f f e c t . T h i s i s p e r h a p s n o t

s u r p r i s i n g g i v e n t h e f a c t t h a t t h e h o u s e h o l d s i n t h e s a m p l e a r e o n a v e r a g e v e r y p o o r w i t h

m e a n n e t i n c o m e o f 5 0 , 0 0 0 C F A ( $ 1 8 0 ) p e r y e a r o r j u s t 2 8 % o f a v e r a g e G D P p e r c a p i t a ; a n d

t h a t 2 1 % o f t h e h o u s e h o l d s i n t h e s a m p l e s p e n d o n a v e r a g e m o r e t h a n 9 0 % o f t h e i r t o t a l

b u d g e t o n f o o d , 2 4 % o f t h e m s p e n d b e t w e e n 8 0 t o 9 0 % o n f o o d , a n d o n l y 8 % o f t h e m s p e n d

l e s s t h a n 7 0 % o n f o o d ( s e e T a b l e 6 . 3 a n d T a b l e 6 . 5 ) .

T h i s e m p i r i c a l fi n d i n g h a s i m p o r t a n t p o l i c y i m p l i c a t i o n s r e g a r d i n g t h e c e r e a l p r i c i n g

p o l i c y d e b a t e i n S e n e g a l . T h e g o v e r n m e n t h a s s o f a r m a i n t a i n e d a p o l i c y o f h i g h o f fi c i a l

p r i c e s f o r i m p o r t e d r i c e i n t h e h o p e t h a t h i g h e r r e l a t i v e p r i c e f o r i m p o r t e d r i c e c o m p a r e d t o

t h e l o c a l l y g r o w n c o a r s e g r a i n s w i l l p u s h c o n s m n e r s t o s w i t c h t o t h e l a t t e r . S o f a r t h e p o l i c y

h a s n o t w o r k e d e i t h e r i n c u r t a i l i n g c o n s u m e r d e m a n d f o r i m p o r t e d r i c e , o r i n b o o s t i n g t h e

d e m a n d f o r t h e c o a r s e g r a i n s . B u t , s o m e p o l i c y o b s e r v e r s a n d r e s e a r c h e r s m a i n t a i n t h a t i s

b e c a u s e t h e r e l a t i v e p r i c e o f i m p o r t e d r i c e h a s n o t b e e n h i g h e n o u g h . C o n s e q u e n t l y , t h e y

a d v o c a t e f u r t h e r i n c r e a s e i n t h e o f fi c i a l p r i c e o f r i c e . B u t , t h e fi g u r e s i n t h e s e t a b l e s c l e a r l y

i n d i c a t e t h a t o n e o f t h e r e a s o n s f o r t h e f a i l u r e o f t h e h i g h e r r i c e p r i c e p o l i c y l i e s r a t h e r i n t h e

r e s u l t i n g l o s s i n p u r c h a s i n g p o w e r . T h e n u m b e r s a l s o i n d i c a t e t h a t f o r t h e s e p o o r h o u s e h o l d s

i n t h e I S R A / I F P R I s t u d y z o n e s , f u r t h e r c e t e r i s p a r i b u s i n c r e a s e s i n t h e p r i c e o f i m p o r t e d r i c e

w o u l d c o m e a t s u c h a g r e a t c o s t t h a t i t w o u l d n o t l e a v e t h e m m u c h f o r b u y i n g m o r e m i l l e t .
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F o r e x a m p l e , a 1 % c e t e r i s p a r i b u s e x p e c t e d i n c r e a s e i n t h e p r i c e o f r i c e c o u l d h a v e i n c r e a s e d

t h e m e d i a n h o u s e h o l d ’ s a v e r a g e d a i l y c o a r s e g r a i n s c o n s u m p t i o n b y a s m u c h a s 0 . 4 4 % i f

t h e r e w e r e n o r e d u c t i o n i n p u r c h a s i n g p o w e r . B u t , b e c a u s e o f t h e r e s u l t i n g l o s s i n p u r c h a s i n g

p o w e r t h e i n c r e a s e i n t h e a v e r a g e d a i l y c o a r s e g r a i n s c o n s u m p t i o n w i l l o n l y b e a m e r e 0 . 0 7 % !

M e a n w h i l e , 4 4 % o f t h e 0 . 9 % r e s u l t i n g d e c r e a s e i n t h e a v e r a g e d a i l y r i c e c o n s u m p t i o n w i l l

b e d u e t o a l o s s i n p u r c h a s i n g p o w e r , n o t t o s u b s t i t u t i o n t o w a r d o t h e r f o o d c o m m o d i t i e s .

F i n a l l y , t h e c o m p e n s a t e d p r e c a u t i o n a r y r i s k p r i c e e l a s t i c i t y m a t r i x i n T a b l e 6 . 1 2

s h o w s t h a t t h e m e d i a n o w n - p r i c e p r e c a u t i o n a r y r i s k s u b t i t u t i o n e l a s t i c i t y , a l t o u g h v e r y s m a l l ,

i s p o s i t i v e f o r a l l c o m m o d i t i e s e x c e p t r i c e f o r w h i c h i t i s z e r o a s e x p e c t e d . M o r e o v e r , f o r

a l m o s t a l l c o m m o d i t i e s t h e c r o s s - p r i c e p r e c a u t i o n a r y r i s k s u b s t i t u t i o n a n d n o n r i s k e l a s t i c i t i e s

h a v e o p p o s i t e s i g n s . H e n c e , i n g e n e r a l , t h e e x a n t e p r e c a u t i o n a r y p r i c e — r i s k s u b s t i t u t i o n

e f f e c t s d a m p e n t h e h o u s e h o l d ’ s o v e r a l l a b i l i t y t o s u b s t i t u t e a c c r o s s c o m m o d i t i e s . I n o t h e r

w o r d s , e v e n w h e n t h e h o u s e h o l d i s c o m p e n s a t e d f o r t h e p o s s i b l e l o s s o f w e l f a r e d u e t o r i s k

a v e r s i o n a n d t o a n e x p e c t e d i n c r e a s e i n t h e p r i c e o f a c o m m o d i t y , t h e e x a n t e p r e c a u t i o n a r y

r i s k s u b s t i t u t i o n c o n s u m p t i o n d e c i s o n s , t a k e n t o d e a l w i t h t h e p r i c e u n c e r t a i n t y , r e d u c e t h e

s u b s t i t u t i o n e f f e c t s t h a t w o u l d h a v e o b t a i n e d i n t h e a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y . T h e o n l y

e x c e p t i o n t o t h i s i s r i c e w i t h r e s p e c t t o t h e p r i c e o f t h e c o a r s e g r a i n s a n d t h e p r i c e o f

fi s h / m e a t .

F o r e a c h c o m m o d i t y , t h e d i f f e r e n c e b e t w e e n t h e u n c o m p e n s a t e d p r e c a u t i o n a r y e f f e c t s

a n d t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k s u b s t i t u t i o n e f f e c t s g i v e t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k a v e r s i o n e f f e c t s

w h i c h m e a s u r e s p a r t o f t h e c h a n g e s i n c o n s u m p t i o n o f t h a t c o m m o d i t y r e s u l t i n g f r o m t h e l o s s

i n e x a n t e w e l f a r e a s s o c i a t e d w i t h r i s k a v e r s i o n ( i . e . , " d i s l i k e " o f u n c e r t a i n t y ) . H e n c e ,

c o n c e p t u a l l y t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k a v e r s i o n e f f e c t i s s i m i l a r t o t h e p u r e i n c o m e e f f e c t s

H o w e v e r , t h e o v e r a l l m a g n i t u d e s o f t h e p r e c a u t i o n a r y p r i c e — r i s k e l a s t i c i t i e s a r e s o s m a l l
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c o m p a r e d t o t h e i r n o n r i s k c o u n t e r p a r t s , t h a t t h e y c a n b e c o n s i d e r e d a s n e g l i g i b l e . T h e i r

i m p o r t a n c e l i e s i n k n o w i n g t h e d i r e c t i o n i n w h i c h t h e y m i g h t a f f e c t s u b s t i t u t i o n a c r o s s

c o m m o d i t i e s . H e n c e , i n t h e r e m a i n d e r o f t h e c h a p t e r w e w i l l f o c u s o u r d i s c u s s i o n o n t h e

t o t a l e l a s t i c i t i e s .

I n t h i s s e c t i o n w e h a v e f o c u s s e d o n t h e p r i c e a n d b u d g e t r e s p o n s e s o f t h e s a m p l e

m e d i a n h o u s e h o l d . I n t h e n e x t s e c t i o n s w e w i l l s t u d y h o w t h e s e r e s p o n s e s v a r y a c r o s s

g e o g r a p h i c l o c a t i o n s a n d i n c o m e g r o u p s .

6 . 5 . 2 . 2 V a r i a t i o n o f t h e m e d i a n e l a s t i c i t y e s t i m a t e s a c r o s s g e o g r a p h i c l o c a t i o n s

T a b l e 6 . 1 3 a n d T a b l e 6 . 1 4 g i v e t h e m e d i a n u n c o m p e n s a t e d a n d c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t y

m a t r i c e s a n d b u d g e t e l a s t i c i t i e s f o r b o t h t h e r u r a l a n d u r b a n h o u s e h o l d s . A c o m p a r i s o n o f t h e

fi g u r e s f r o m t h e t w o t a b l e s w i t h t h o s e i n T a b l e 6 . 1 1 a n d T a b l e 6 . 1 2 i n d i c a t e s t h a t t h e r u r a l

m e d i a n e l a s t i c i t i e s a r e a l l r e s p e c t i v e l y c l o s e t o t h e i r s a m p l e m e d i a n c o u n t e r p a r t s . I n c o n t r a s t ,

s o m e o f t h e u r b a n m e d i a n e l a s t i c i t i e s s e e m t o b e d i f f e r e n t f r o m t h e i r s a m p l e m e d i a n

c o u n t e r p a r t s . T h i s i s e s p e c i a l l y t r u e f o r t h e o t h e r f o o d c o l u m n i n t h e t o t a l u n c o m p e n s a t e d

m a t r i x w h e r e m o s t o f t h e e l a s t i c i t i e s h a v e c h a n g e d s i g n s . A n o t a b l e d i f f e r e n c e b e t w e e n t h e

r u r a l a n d u r b a n h o u s e h o l d s - w h i c h i s n o t p e r h a p s s u r p r i s i n g - i s i n t h e c o m p e n s a t e d o w n -

p r i c e e l a s t i c i t y f o r t h e c o a r s e g r a i n s ( - 0 . 2 5 f o r r u r a l a n d - 0 . 4 6 f o r u r b a n ) . I n d e e d , o n e c a n

e x p e c t t h a t t h e r u r a l h o u s e h o l d s w h o g r o w m o s t o f t h e i r c o a r s e g r a i n s c o n s u m p t i o n t o b e l e s s

r e s p o n s i v e t o c h a n g e i n i t s p r i c e t h a n u r b a n h o u s e h o l d s w h o h a v e t o b u y t h e c o a r s e g r a i n s .

H o w e v e r , a c o m p a r i s o n o f t h e c o r r e s p o n d i n g u n c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s ( - O . 7 8 a n d - 0 . 7 2

r e s p e c t i v e l y ) i n d i c a t e s t h a t t h e d i f f e r e n c e i n r e s p o n s e s r e s u l t s m a i n l y f r o m t h e i n c o m e o r

b u d g e t e f f e c t , w i t h t h e r u r a l h o u s e h o l d s h a v i n g s t r o n g e r i n c o m e o r b u d g e t e f f e c t s . T h e

s t r o n g e r i n c o m e o r b u d g e t e f f e c t s f o r t h e r u r a l h o u s e h o l d s a p p l y i n g e n e r a l f o r a l l t h e o t h e r
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f o o d c o m m o d i t i e s . I t i s a r e fl e c t i o n o f t h e i r r e l a t i v e p o v e r t y a n d h i g h e r s h a r e o f f o o d i n t o t a l

e x p e n d i t u r e , m a k i n g t h e m l o s e m o r e i n p u r c h a s i n g p o w e r w h e n e v e r t h e r e i s a c e t e r i s p a r i b u s

e x p e c t e d c h a n g e i n p r i c e s .

6 . 5 . 2 . 3 S a m p l e a n d z o n e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s o f t h e h o u s e h o l d s ’ e l a s t i c i t i e s

I n t h e p r e v i o u s s e c t i o n s w e h a v e f o c u s s e d o n t h e m e d i a n e l a s t i c i t i e s b e c a u s e u n l i k e t h e

m e a n , t h e m e d i a n i s r o b u s t t o o u t l i e r s . H o w e v e r , t h e m e d i a n d o e s n o t u s e a l l t h e s a m p l e

i n f o r m a t i o n . H e n c e , i t w i l l b e i n t e r e s t i n g t o s e e t h e e n t i r e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n o f t h e

e l a s t i c i t i e s t h r o u g h h i s t o g r a m s a n d b o x p l o t s . H o w e v e r , a n h i s t o g r a m a n d a b o x p l o t f o r e v e r y

e l e m e n t o f t h e m a t r i c e s w o u l d b e t o o d e t a i l e d a n d t o o l o n g . H e n c e , w e w i l l f o c u s o n l y o n t h e

o w n p r i c e e l a s t i c i t i e s o f t h e c o a r s e g r a i n s a n d r i c e , a n d o n t h e i r c r o s s p r i c e e l a s t i c i t i e s .

F i g u r e 6 . 5 s h o w s t h e h i s t o g r a m s a n d t h e s a m p l e s t a t i s t i c s o f t h e r i c e a n d c o a r s e g r a i n s

( t o t a l ) c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s f o r a l l t h e h o u s e h o l d s i n t h e s a m p l e g r o u p e d t o g e t h e r

r e s p e c t i v e l y . A l l t h e v a l u e s f o r t h e c o m p e n s a t e d o w n p r i c e e l a s t i c i t i e s a r e n e g a t i v e a s

p r e d i c t e d b y t h e t h e o r y , w i t h t h e o n e f o r t h e c o a r s e g r a i n s r a n g i n g f r o m - O . 5 7 t o — 0 . 3 8 a n d

t h e o n e f o r r i c e r a n g i n g f r o m - 0 . 7 3 t o — 0 . 1 4 . T h e y b o t h h a v e a s t a n d a r d e r r o r o f a b o u t

0 . 0 0 8 . M e a n w h i l e , t h e v a l u e s f o r t h e c o m p e n s a t e d r i c e - c o a r s e g r a i n s c r o s s p r i c e e l a s t i c i t y a r e

a l l p o s i t i v e c o n fi r m i n g t h a t r i c e a n d t h e c o a r s e g r a i n s a r e i n d e e d s u b s t i t u t e s , a l t h o u g h t h e

d e g r e e o f s u b s t i t u t i o n i s l i m i t e d . T h e r i c e - c o a r s e g r a i n s c o m p e n s a t e d c r o s s - p r i c e e l a s t i c i t i e s

r a n g e f r o m a m i n i m u m o f 0 . 2 1 t o a m a x i m u m o f 0 . 7 5 , w i t h s t a n d a r d e r r o r 0 . 0 0 7 . B u t , n o n e

o f t h e e l a s t i c i t i e s s e e m s t o h a v e a n e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n c l o s e t o t h e n o r m a l d i s t r i b u t i o n . T h e

e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n f o r t h e c o m p e n s a t e d o w n p r i c e e l a s t i c i t y o f t h e c o a r s e g r a i n s i s s k e w e d

t o t h e l e f t ( i . e . , t o w a r d l e s s r e s p o n s i v e n e s s ) w i t h a n i n d e x o f s k e w n e s s o f - 0 . l 9 , w h i l e t h e

o n e s f o r t h e c o m p e n s a t e d o w n p r i c e e l a s t i c i t y o f r i c e a n d f o r t h e r i c e - c o a r s e g r a i n s

c o m p e n s a t e d c r o s s - p r i c e e l a s t i c i t y a r e s k e w e d t o t h e r i g h t ( i . e . , t o w a r d m o r e r e s p o n s i v e n e s s
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C O A R S E G R A I N S C O M P E N S A T E D O W N - P R I C E E L A S T I C I T Y

F r e q u e n c y B i n C e n t e r V a l i d c a s e s : 2 4 7 . 0
M i s s i n g c a s e s : . 0

1 . 0 0 - . 5 7 5 0 0 P e r c e n t m i s s i n g : . 0
1 1 . 0 0 - 5 2 5 0 0 * * * * *
2 0 . 0 0 - . 4 7 5 0 0 * * * * * * * * * * M e a n - . 2 8 4 1 S t d E r r . 0 0 8 3
2 7 . 0 0 - . 4 2 5 0 0 * * * * * * * * * * * * * M e d i a n - . 2 6 9 2 V a r i a n c e . 0 1 7 1
2 4 . 0 0 - 3 7 5 0 0 * * * * * * * * * * * * 5 % T r i m - 2 8 2 7 S t d D e v . 1 3 0 8
2 6 . 0 0 - . 3 2 5 0 0 * * * * * * * * * * * * * M i n - . 5 6 8 5 S k e w n e s s - . 1 9 1 2
2 7 . 0 0 - 2 7 5 0 0 * * * * * * * * * * * * * M a x - 0 3 8 1 S E S k e w . 1 5 4 9
2 6 0 0 — . 2 2 5 0 0 * * * * * * * * * * * * * R a n g e . 5 3 0 4 K u r t o s i s — 1 . 0 8 7 7
4 4 . 0 0 - . 1 7 5 0 0 * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * I O R . 2 2 5 4 S E K u r t . 3 0 8 6
2 6 . 0 0 - - 1 2 5 0 0 * * * * * * * * * * * * *

1 3 . 0 0 - . O 7 5 0 0 * * * * * * M - E s t i m a t o r s
2 . 0 0 - 0 2 5 0 0 * H u b e r ( 1 . 3 3 9 ) - 2 7 9 0
. 0 0 . 0 2 5 0 0 T u k e y ( 4 . 6 8 5 ) - 2 7 9 7

H a m p e l ( l . 7 0 0 . 3 . 4 0 0 . 8 . 5 0 0 ) - 2 8 1 5
B i n w i d t h : . 0 5 0 0 0 A n d r e w ( 1 . 3 4 0 * p i ) - . 2 7 9 7
E a c h s t a r : 2 c a s e ( s )

R I C E C O M P E N S A T E O O W N - P R I C E E L A S T I C I T Y

F r e q u e n c y B i n C e n t e r V a l i d c a s e s : 2 4 7 . 0
M i s s i n g c a s e s : 0

3 . 0 0 - . 7 2 5 0 0 * P e r c e n t m i s s i n g : 0 . 0
1 1 . 0 0 - . 6 7 5 0 0 * * * * *
3 8 . 0 0 - . 6 2 5 0 0 * * * * * * * * * * * * * * * * * * * M e a n - . 4 8 0 9 S t d E r r 0 0 8 4
3 9 . 0 0 - . 5 7 5 0 0 * * * * * * * * * * * * * * * * * * * M e d i a n - . 5 0 6 5 V a r i a n c e 0 1 7 6
4 0 . 0 0 - . 5 2 5 0 0 * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * 5 % T r i m - 4 8 5 7 S t d D e v 1 3 2 7
3 0 . 0 0 - . 4 7 5 0 0 * * * * * * * * * * * * * * * M i n - . 7 2 5 1 S k e w n e s s 5 6 8 8
2 0 . 0 0 - . 4 2 5 0 0 * * * * * * * * * * M a x - . 1 3 5 5 S E S k e w . 1 5 4 9
1 6 . 0 0 - . 3 7 5 0 0 * * * * * * * * R a n g e 5 8 9 6 K u r t o s i s - . 5 4 7 5
1 8 . 0 0 - . 3 2 5 0 0 * * * * * * * * * I O R 1 9 8 3 S E K u r t 3 0 8 6
1 6 . 0 0 — . 2 7 5 0 0 * * * * * * * *
1 1 . 0 0 - . 2 2 5 0 0 * * * * * M - E s t i m a t o r s
3 . 0 0 - . 1 7 5 0 0 * H u b e r ( 1 . 3 3 9 ) - . 4 9 8 7
2 . 0 0 - . 1 2 5 0 0 * T u k e y ( 4 . 6 8 5 ) - . 5 0 0 5
. 0 0 - . 0 7 5 0 0 H a m p e l ( l . 7 0 0 . 3 . 4 0 0 . 8 . 5 0 0 ) - . 4 9 3 0

A n d r e w ( 1 . 3 4 0 * p i ) - . 5 0 0 6
B i n w i d t h : . 0 5 0 0 0
E a c h s t a r : 2 c a s e ( s )

R I C E - C O A R S E G R A I N S C O M P E N S A T E O C R O S S - P R I C E E L A S T I C I T Y

F r e q u e n c y B i n C e n t e r V a l i d c a s e s : 2 4 7 . 0
M i s s i n g c a s e s : . 0

4 . 0 0 . 2 2 5 0 0 * * P e r c e n t m i s s i n g : . 0
5 . 0 0 . 2 7 5 0 0 * * M e a n . 4 4 2 5 S t d E r r . 0 0 7 1
4 5 . 0 0 . 3 2 5 0 0 * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * M e d i a n . 4 1 6 6 V a r i a n c e . 0 1 2 5
5 3 . 0 0 . 3 7 5 0 0 * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * 5 2 T r i m . 4 3 7 6 S t d D e v . 1 1 1 7
4 5 . 0 0 . 4 2 5 0 0 * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * * M i n . 2 1 2 2 S k e w n e s s . 6 6 2 9
2 5 . 0 0 . 4 7 5 0 0 * * * * * * * * * * * * M a x . 7 4 6 1 S E S k e w . 1 5 4 9
2 2 . 0 0 . 5 2 5 0 0 * * * * * * * * * * * R a n g e . 5 3 3 9 K u r t o s i s - . 2 4 5 5
2 4 . 0 0 . 5 7 5 0 0 * * * * * * * * * * * * I O R . 1 6 8 2 S E K u r t . 3 0 8 6
9 . 0 0 . 6 2 5 0 0 * * * *
9 . 0 0 . 6 7 5 0 0 * * * * M - E s t i m a t o r s
6 . 0 0 . 7 2 5 0 0 * * *

H u b e r ( 1 . 3 3 9 ) . 4 2 4 7
B i n w i d t h : . 0 5 0 0 0 T u k e y ( 4 . 6 8 5 ) . 4 1 8 6
E a c h s t a r : 2 c a s e ( s ) H a m p e l ( 1 . 7 0 0 . 3 . 4 0 0 . B . 5 0 0 ) . 4 2 8 7

A n d r e w ( 1 . 3 4 0 * p i ) . 4 1 8 4

F i g u r e 6 . 5 S a m p l e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s o f t h e c o m p e n s a t e d c o a r s e g r a i n s a n d
r i c e p r i c e e l a s t i c i t i e s : h i s t o g r a m s a n d s a m p l e s t a t i s t i c s .
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a n d l e s s r e s p o n s i v e n e s s r e s p e c t i v e l y ) w i t h a n i n d e x o f s k e w n e s s o f 0 . 5 7 a n d 0 . 6 6

r e s p e c t i v e l y . F i g u r e 6 . 5 a l s o s h o w s t h a t t h e m e a n s a n d o t h e r r o b u s t e s t i m a t e s o f l o c a t i o n f o r

t h e e l a s t i c i t i e s a r e v e r y c l o s e t o t h e m e d i a n s w h i c h w e h a v e a d o p t e d .

F i g u r e 6 . 6 , F i g u r e 6 . 7 , a n d F i g u r e 6 . 8 u s e b o x p l o t d i a g r a m s t o c o m p a r e t h e e m p i r i c a l

d i s t r i b u t i o n s o f t h e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s a c r o s s z o n e s . F r o m F i g u r e 6 . 6 w e c a n s e e t h a t

h o u s e h o l d s i n t h e u r b a n z o n e s h a v e t h e h i g h e s t o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d r e s p o n s e f o r t h e

c o a r s e g r a i n s a n d h o u s e h o l d s i n N i a k h a r , D i o l y a n d M i s s i r a h h a v e t h e l o w e s t . I n f a c t , t h e

r e s p e c t i v e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s o f t h e c o a r s e g r a i n s c o m p e n s a t e d o w n p r i c e e l a s t i c i t y f o r

t h e s e t w o e x t r e m e g r o u p s d o n o t i n t e r s e c t . B y a n d l a r g e , h o u s e h o l d s i n S a g a t t a , C o l o b a n e ,

a n d P a s s y h a v e s i m i l a r o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d r e s p o n s e f o r t h e c o a r s e g r a i n s , w i t h S a g a t t a

h a v i n g t h e l o w e s t m e d i a n r e s p o n s e a m o n g t h e t h r e e z o n e s , b u t a l s o w i t h t h e g r e a t e s t

v a r i a b i l i t y a m o n g a l l t h e z o n e s . I n f a c t , t h e e x t r e m e r e s p o n s e s o f s o m e h o u s e h o l d s i n S a g a t t a

a r e e v e n h i g h e r t h a n a n y o t h e r r e s p o n s e i n t h e u r b a n z o n e s . T h i s i s p e r h a p s a r e fl e c t i o n o f

t h e f a c t t h a t a m o n g t h e r u r a l z o n e s S a g a t t a h a s o n a v e r a g e t h e l o w e s t s h a r e o f c o a r s e g r a i n s i n

t h e f o o d b u d g e t ( s e e T a b l e 6 . 4 ) . T h e v a r i a b i l i t y i n t h e o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d r e s p o n s e f o r

t h e c o a r s e g r a i n s i s t h e l o w e s t i n M i s s i r a h , D i o l y , a n d K a o l a c k , w i t h C o l o b a n e , P a s s y ,

T a m b a , a n d N i a k h a r h a v i n g i n t e r m e d i a t e s i m i l a r v a r i a b i l i t y .

I n c o n t r a s t , F i g u r e 6 . 7 s h o w s t h a t t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n o f t h e r i c e o w n - p r i c e

c o m p e n s a t e d r e s p o n s e s o f u r b a n h o u s e h o l d s i s n o t b y a n d l a r g e m u c h d i f f e r e n t f r o m t h e o n e s

o f r u r a l h o u s e h o l d s , e x c e p t t h e o n e s f o r h o u s e h o l d s i n S a g a t t a a n d N i a k h a r w h o i n g e n e r a l

h a v e l o w e r r i c e o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d r e s p o n s e s . H o w e v e r , t h e v a r i a b i l i t y o f t h e r i c e o w n -

p r i c e c o m p e n s a t e d r e s p o n s e s i s n o t i c e a b l y l o w e r i n C o l o b a n e , a n d n o t i c e a b l y h i g h e r i n

N i a k h a r a n d M i s s i r a h . A g a i n , t h e h i g h e r v a r i a b i l i t y i n t h e r i c e o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d
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r e s p o n s e s i n N i a k h a r a n d M i s s i r a h r e fl e c t s t h e f a c t t h a t t h e y h a v e t h e l o w e s t s h a r e o f r i c e i n

e x p e n d i t u r e s o n f o o d a m o n g a l l t h e z o n e s ( s e e T a b l e 6 . 4 ) . A n o t h e r t h i n g t o n o t e h e r e i s t h e

f a c t t h a t t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n o f t h e r i c e o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d r e s p o n s e i n C o l o b a n e i s

n o t i c e a b l y s k e w e d t o t h e l e f t ( i . e . , t o w a r d l e s s r e s p o n s i v e n e s s ) .

T h e p a t t e r n s o f r i c e - c o a r s e g r a i n s c r o s s - p r i c e c o m p e n s a t e d r e s p o n s e s s h o w n i n

F i g u r e 6 . 8 a r e v e r y s i m i l a r t o t h e o n e s f o r t h e r i c e o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d r e s p o n s e s , w i t h t h e

n o t a b l e d i f f e r e n c e t h a t i n s t e a d o f h a v i n g t h e l o w e s t r e s p o n s e s , S a g a t t a a n d N i a k h a r h a v e h e r e

t h e h i g h e s t c o m p e n s a t e d r e s p o n s e s . I n d e e d , h e r e a g a i n b y a n d l a r g e i n t e r m s o f s u b s t i t u t i o n

b e t w e e n r i c e a n d t h e c o a r s e g r a i n s u r b a n h o u s e h o l d s b e h a v e m u c h l i k e r u r a l h o u s e h o l d s

e x c e p t t h o s e i n S a g a t t a a n d N i a k h a r . A n o t h e r d i f f e r e n c e c o m p a r e d t o t h e r i c e o w n - p r i c e

c o m p e n s a t e d r e s p o n s e c a s e i s t h e n o t i c e a b l e i n c r e a s e i n t h e v a r i a b i l i t y o f c o m p e n s a t e d

r e s p o n s e s i n S a g a t t a , D i o l y , a n d T a m b a , a n d i t s e q u a l l y n o t i c e a b l e d e c r e a s e i n M i s s i r a h a n d

N i a k h a r .

W h a t i s i n t r i g u i n g i n t h e a b o v e fi g u r e s i s t h e s i m i l a r i t y o f r e s p o n s e s o f h o u s e h o l d s i n

S a g a t t a a n d t h o s e i n N i a k h a r w i t h r e s p e c t t o b o t h t h e r i c e o w n - p r i c e a n d t h e r i c e - c o a r s e g r a i n s

c r o s s - p r i c e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s . T h i s i s p u z z l i n g b e c a u s e i n t e r m s o f t h e r e s p e c t i v e

s h a r e s o f r i c e a n d c o a r s e g r a i n s i n t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e s , S a g a t t a a n d N i a k h a r a r e a t t h e

o p p o s i t e e x t r e m e s ( s e e T a b l e 6 . 4 ) . I n d e e d , S a g a t t a h a s t h e h i g h e s t a v e r a g e r i c e s h a r e a m o n g

a l l z o n e s i n c l u d i n g t h e u r b a n z o n e s ( 3 3 % ) a n d t h e l o w e s t a v e r a g e c o a r s e g r a i n s s h a r e a m o n g

t h e r u r a l z o n e s ( 1 9 % ) , w h i l e N i a k h a r h a s t h e h i g h e s t c o a r s e g r a i n s s h a r e a m o n g a l l z o n e s

( 5 1 % ) a n d t h e s e c o n d l o w e s t r i c e s h a r e ( 1 0 % ) a f t e r D i o l y ( 9 % ) . F r a n k l y , g i v e n t h e s e

c o n t r a s t i n g fi g u r e s w e c a n n o t e x p l a i n w h y h o u s e h o l d s i n S a g a t t a a n d N i a k h a r h a v e t h e l o w e s t

r i c e o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d r e s p o n s e s , a n d a t t h e s a m e t i m e h a v e t h e h i g h e s t r i c e - c o a r s e

g r a i n s c r o s s - p r i c e c o m p e n s a t e d r e s p o n s e s .

2 7 2

 



F i n a l l y , t o c o n c l u d e t h i s s e c t i o n , F i g u r e 6 . 9 , F i g u r e 6 . 1 0 , a n d F i g u r e 6 . 1 1 c o m p a r e

t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n o f t h e c o a r s e g r a i n s a n d r i c e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s a c r o s s

m a r k e t / n o n m a r k e t v i l l a g e s . F o r t h e c o a r s e g r a i n s o w n — p r i c e c o m p e n s a t e d r e s p o n s e ,

n o n m a r k e t v i l l a g e s t e n d t o h a v e b o t h l o w e r m e d i a n r e s p o n s e a n d l o w e r v a r i a b i l i t y i n t h e

r e s p o n s e s c o m p a r e d t o m a r k e t v i l l a g e s . I n c o n t r a s t , f o r b o t h t h e r i c e o w n - p r i c e a n d r i c e -

c o a r s e g r a i n s c r o s s - p r i c e c o m p e n s a t e d r e s p o n s e s , m a r k e t v i l l a g e s h a v e l o w e r m e d i a n

r e s p o n s e s a n d l o w e r v a r i a b i l i t y . F i g u r e 6 . 9 , F i g u r e 6 . 1 0 , a n d F i g u r e 6 . 1 1 a l s o c o n fi r m t h e

p a t t e r n s o f p r i c e r e s p o n s e s t h a t e m e r g e d f r o m t h e z o n e - b y - z o n e a n a l y s i s . T h a t i s , t h e

e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n o f t h e c o a r s e g r a i n s o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s o f u r b a n

h o u s e h o l d s i s q u i t e f a r a p a r t f r o m t h e o n e s o f b o t h m a r k e t a n d n o n m a r k e t v i l l a g e s , w h i l e t h e

r e s p e c t i v e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s f o r t h e r i c e o w n - p r i c e a n d r i c e - c o a r s e g r a i n s c r o s s - p r i c e

c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s a r e b y a n d l a r g e c l o s e r . H o w e v e r , i n a l l c a s e s t h e v a r i a b i l i t y i n

r e s p o n s e s i s a l w a y s l o w e r f o r u r b a n h o u s e h o l d s .

6 . 5 . 2 . 4 V a r i a t i o n o f t h e e l a s t i c i t y e s t i m a t e s a c r o s s i n c o m e g r o u p s

A s i n t h e p r e v i o u s s e c t i o n , i n t h i s s e c t i o n w e f o c u s o n l y o n t h e ( t o t a l ) c o m p e n s a t e d

e l a s t i c i t i e s o f t h e c o a r s e g r a i n s a n d r i c e b e c a u s e a n a n a l y s i s f o r e a c h e l e m e n t o f t h e e l a s t i c i t y

m a t r i c e s i s t o o l o n g t o b e c a r r i e d o u t h e r e . H e n c e , w e w i l l f o c u s o n t h e t w o m a i n

c o m m o d i t i e s : i m p o r t e d r i c e a n d t h e c o a r s e g r a i n s .

F i r s t , f o r t h e c o a r s e ' g r a i n s o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s F i g u r e 6 . 1 2 s h o w s t h e

e l ' f l p i l ’ i c a l d i s t r i b u t i o n s w i t h i n e a c h i n c o m e q u a r t i l e f o r t h e r u r a l a n d u r b a n h o u s e h o l d s
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r e s p e c t i v e l y . 1 8 3 W e c a n s e e f r o m F i g u r e 6 . 1 2 t h a t f o r t h e r u r a l h o u s e h o l d s t h e e m p i r i c a l

d i s t r i b u t i o n o f t h e c o a r s e g r a i n s o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t y i s v e r y s i m i l a r a c r o s s

i n c o m e q u a r t i l e s . T h e r e i s p r a c t i c a l l y t h e s a m e v a r i a b i l i t y i n p r i c e r e s p o n s e s a c r o s s i n c o m e

q u a r t i l e s , w i t h t h e t w o l o w e r i n c o m e q u a r t i l e s h a v i n g s l i g h t l y l o w e r m e d i a n r e s p o n s e s t h a n t h e

t w o u p p e r i n c o m e q u a r t i l e s . I n c o n t r a s t , f o r t h e u r b a n h o u s e h o l d s t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n

o f t h e c o a r s e g r a i n s o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t y v a r i e s a c r o s s i n c o m e q u a r t i l e s , w i t h

h o u s e h o l d s i n t h e u p p e r i n c o m e q u a r t i l e h a v i n g t h e l o w e s t m e d i a n r e s p o n s e a n d t h e h i g h e s t

v a r i a b i l i t y i n r e s p o n s e s .

S e c o n d , f o r t h e r i c e o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s F i g u r e 6 . 1 3 i n d i c a t e s t h a t f o r

t h e r u r a l h o u s e h o l d s t h e p a t t e r n s o f t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n w i t h i n i n c o m e q u a r t i l e s a r e

s i m i l a r t o t h e o n e s f o r t h e c o a r s e g r a i n s o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t y . B u t , f o r u r b a n

h o u s e h o l d s t h e p a t t e r n a c r o s s i n c o m e q u a r t i l e s s h o w n b y t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s i s

n o t i c e a b l y d i f f e r e n t c o m p a r e d t o t h e o n e f o r t h e c o a r s e g r a i n s o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d

e l a s t i c i t y , w i t h t h e m o s t n o t a b l e d i f f e r e n c e b e i n g f o r t h e l o w e s t i n c o m e q u a r t i l e .

T h i r d , f o r t h e r i c e - c o a r s e g r a i n s c r o s s - p r i c e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s , F i g u r e 6 . 1 4

s h o w s t h a t f o r t h e r u r a l h o u s e h o l d s t h e p a t t e r n o f t h e w i t h i n i n c o m e q u a r t i l e e m p i r i c a l

d i s t r i b u t i o n s i s l i k e t h e t w o p r e v i o u s c a s e s . T h e o n l y n o t i c e a b l e d i f f e r e n c e i s t h e r e v e r s a l i n

t h e o r d e r o f p r i c e r e s p o n s i v e n e s s o f t h e i n c o m e q u a r t i l e s . H e r e , c o a r s e g r a i n s a n d r i c e a r e

s u b s t i t u t e s f o r a l l r u r a l h o u s e h o l d s , b u t t h o s e i n t h e l o w e s t i n c o m e q u a r t i l e h a v e a s l i g h t l y

h i g h e r c r o s s - p r i c e c o m p e n s a t e d r e s p o n s e s . F o r u r b a n h o u s e h o l d s , t h e p a t t e r n o f t h e w i t h i n

i n c o m e q u a r t i l e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s i s a g a i n d i f f e r e n t f r o m a n y o f t h e t w o p r e v i o u s c a s e s .

M o r e o v e r , t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n o f t h e r i c e - c o a r s e g r a i n s c r o s s - p r i c e c o m p e n s a t e d

 

“ 3 W e r e c a l l t h a t t h e u r b a n a n d r u r a l h o u s e h o l d s w e r e c l a s s i fi e d i n t o i n c o m e q u a r t i l e s s e p a r a t e l y .
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e l a s t i c i t y i s n o t i c e a b l y s k e w e d t o t h e l e f t ( i . e . , t o w a r d m o r e r e s p o n s i v e n e s s ) f o r t h e l o w e r -

m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e .

I n c o n c l u s i o n , w h e n i t c o m e s t o d i f f e r e n c e i n p r i c e r e s p o n s i v e n e s s a m o n g i n c o m e

q u a r t i l e s , r u r a l h o u s e h o l d s s h o w m o r e s i m i l a r i t i e s t h a n u r b a n h o u s e h o l d s . T a b l e 6 . 1 5 g i v e s

t h e m e d i a n fi g u r e s f o r e a c h i n c o m e q u a r t i l e i n e a c h z o n e .

6 . 6 C o n c l u s i o n

W e c o n c l u d e t h i s c h a p t e r b y a b r i e f s u m m a r y o f t h e e m p i r i c a l fi n d i n g s r e g a r d i n g t h e

c o n s u m p t i o n b e h a v i o r a n d r i s k a t t i t u d e s o f S e n e g a l e s e h o u s e h o l d s .

6 . 6 . 1 I m p a c t s o f h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c s o n t h e f o o d c o m m o d i t y s h a r e s

I n g e n e r a l , h o u s e h o l d e t h n i c i t y a n d d e m o g r a p h i c c o m p o s i t i o n h a v e n e g l i g i b l e i m p a c t s

o n t h e r e l a t i v e d a i l y s h a r e s o f t h e f o o d c o m m o d i t i e s . I n c o n t r a s t , t h e g e o g r a p h i c l o c a t i o n

v a r i a b l e s w e r e f o u n d t o h a v e a s i g n i fi c a n t i m p a c t o n t h e f o o d c o m m o d i t y s h a r e s . I n

p a r t i c u l a r , w h e n t h e o t h e r v a r i a b l e s a r e c o n t r o l l e d f o r , h o u s e h o l d s i n t h e u r b a n a r e a s a n d

t h o s e i n t h e N o r t h e r n a n d W e s t e r n r u r a l z o n e s o f S e n e g a l t e n d t o h a v e s i g n i fi c a n t l y l o w e r

s h a r e s o f c o a r s e g r a i n s a n d h i g h e r s h a r e s o f r i c e c o m p a r e d t o t h o s e i n t h e E a s t e r n r u r a l z o n e s .

6 . 6 . 2 T h e t o t a l a n d n o n r i s k e l a s t i c i t i e s e s t i m a t e s

W e f o u n d t h a t a l l t h e f o o d c o m m o d i t i e s ( i n c l u d i n g r i c e a n d t h e c o a r s e g r a i n s ) a r e

s u b s t i t u t e e x c e p t f o r fi s h \ m e a t a n d t h e o t h e r f o o d g r o u p f o r w h i c h t h e c r o s s - p r i c e e l a s t i c i t y i s

p r a c t i c a l l y z e r o . H o w e v e r , w e f o u n d r e l a t i v e l y i m p o r t a n t i n c o m e e f f e c t s t h a t s i g n i fi c a n t l y

l i m i t t h e a b i l i t y o f t h e m e d i a n h o u s e h o l d t o s u b s t i t u t e a c r o s s c o m m o d i t i e s . I n d e e d , w h e n i t

c o m e s t o t h e o w n - p r i c e r e s p o n s e o f t h e m e d i a n h o u s e h o l d , m o s t o f t h e r e s p o n s e i s d u e t o a

r e l a t i v e l y s t r o n g i n c o m e o r b u d g e t e f f e c t , b u t w h e n i t c o m e s t o i t s c r o s s - p r i c e r e s p o n s e , m o s t

o f t h e p o t e n t i a l p r i c e s u b s t i t u t i o n e f f e c t i s w i p e d o u t b y t h e s a m e r e l a t i v e l y s t r o n g i n c o m e o r
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b u d g e t e f f e c t . F o r e x a m p l e , a 1 % c e t e r i s p a r i b u s e x p e c t e d i n c r e a s e i n t h e p r i c e o f r i c e c o u l d

h a v e i n c r e a s e d t h e m e d i a n h o u s e h o l d ’ s a v e r a g e d a i l y c o a r s e g r a i n s c o n s u m p t i o n b y a s m u c h

a s 0 . 4 4 % i f t h e r e w e r e n o r e d u c t i o n i n p u r c h a s i n g p o w e r . B u t , b e c a u s e o f t h e r e s u l t i n g l o s s

i n p u r c h a s i n g p o w e r t h e i n c r e a s e i n t h e a v e r a g e d a i l y c o a r s e g r a i n s c o n s u m p t i o n w i l l o n l y b e

a m e r e 0 . 0 7 % ! M e a n w h i l e , 4 4 % o f t h e 0 . 9 % r e s u l t i n g d e c r e a s e i n t h e a v e r a g e d a i l y r i c e

c o n s u m p t i o n w i l l b e d u e t o a l o s s i n p u r c h a s i n g p o w e r , n o t t o s u b s t i t u t i o n t o w a r d o t h e r f o o d

c o m m o d i t i e s .

T h i s e m p i r i c a l fi n d i n g i s p e r t i n e n t t o t h e S e n e g a l e s e g o v e r n m e n t ’ s c e r e a l p r i c i n g

p o l i c y w h i c h i s p r e s e n t l y d e s i g n e d t o p r o m o t e t h e c o n s u m p t i o n o f c o a r s e g r a i n s b y

m a i n t a i n i n g h i g h o f fi c i a l p r i c e s f o r i m p o r t e d r i c e . T h e s t r o n g i n c o m e e f f e c t c l e a r l y i n d i c a t e s

t h a t o n e o f t h e r e a s o n s t h a t t h e p o l i c y h a s n o t w o r k e d e i t h e r i n c u r t a i l i n g c o n s u m e r d e m a n d

f o r i m p o r t e d r i c e , o r i n b o o s t i n g t h e d e m a n d f o r t h e c o a r s e g r a i n s , i s t h e r e l a t i v e l y b i g l o s s i n

p u r c h a s i n g p o w e r r e s u l t i n g f r o m h i g h e r p r i c e s f o r i m p o r t e d r i c e .

6 . 6 . 3 T h e p r e c a u t i o n a r y r i s k e l a s t i c i t i e s

W e f o u n d t h a t i n g e n e r a l t h e p r i c e - r i s k e f f e c t s d a m p e n t h e m e d i a n h o u s e h o l d ’ s

o v e r a l l a b i l i t y t o s u b s t i t u t e a c r o s s c o m m o d i t i e s . H o w e v e r , o v e r a l l t h e m a g n i t u d e s o f t h e

p r e c a u t i o n a r y p r i c e - r i s k e l a s t i c i t i e s a r e s o s m a l l c o m p a r e d t o t h e i r n o n r i s k c o u n t e r p a r t s t h a t

t h e y c a n b e c o n s i d e r e d a s n e g l i g i b l e . S i n c e s o m u c h i s s a i d a b o u t t h e e f f e c t s o f u n c e r t a i n t y

o n t h e f o o d s e c u r i t y o f t h e p o o r , fi n d i n g e m p i r i c a l l y t h a t t h e e f f e c t s o f p r i c e u n c e r t a i n t y a r e

n e g l i g i b l e ( a t l e a s t f o r S e n e g a l ) a n d t h e d i r e c t i o n i n w h i c h t h e y m i g h t a f f e c t s u b s t i t u t i o n a c r o s s

c o m m o d i t i e s , h a s i t s e l f s o m e v a l u e .

6 . 6 . 4 D i f f e r e n c e s i n c o n s u m p t i o n p a t t e r n s b e t w e e n r u r a l a n d u r b a n h o u s e h o l d s

W e f o u n d t h a t t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n o f t h e c o a r s e g r a i n s o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d

e l a s t i c i t i e s o f u r b a n h o u s e h o l d s i s q u i t e f a r a p a r t f r o m t h e o n e s o f r u r a l h o u s e h o l d s i n b o t h t h e
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m a r k e t a n d n o n m a r k e t v i l l a g e s . O n t h e o t h e r h a n d , t h e r e s p e c t i v e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s f o r

t h e r i c e o w n - p r i c e a n d r i c e - c o a r s e g r a i n s c r o s s - p r i c e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s w e r e b y a n d

l a r g e c l o s e r . H o w e v e r , i n a l l c a s e s t h e v a r i a b i l i t y i n r e s p o n s e s i s a l w a y s l o w e r f o r u r b a n

h o u s e h o l d s .

6 . 6 . 5 D i f f e r e n c e s i n c o n s u m p t i o n p a t t e r n s a c r o s s i n c o m e g r o u p s

F i n a l l y , w h e n i t c o m e s t o d i f f e r e n c e i n p r i c e r e s p o n s i v e n e s s a m o n g i n c o m e q u a r t i l e s .

r u r a l h o u s e h o l d s s h o w m o r e s i m i l a r i t i e s t h a n u r b a n h o u s e h o l d s . H o w e v e r , a l t h o u g h c o a r s e

g r a i n s a n d r i c e a r e s u b s t i t u t e s f o r a l l r u r a l h o u s e h o l d s , t h o s e i n t h e l o w e s t i n c o m e q u a r t i l e

h a v e a s l i g h t l y h i g h e r c r o s s - p r i c e c o m p e n s a t e d r e s p o n s e s . F o r u r b a n h o u s e h o l d s , t h e

e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n o f t h e r i c e - c o a r s e g r a i n s c r o s s - p r i c e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t y i s n o t i c e a b l y

s k e w e d t o t h e l e f t ( i . e . , t o w a r d m o r e r e s p o n s i v e n e s s ) f o r t h e l o w e r - m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e .
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C H A P T E R 7

T H E C O N S U M P T I O N A N D W E L F A R E I M P A C T S O F T H E C F A D E V A L U A T I O N O N

S E N E G A L E S E H O U S E H O L D S

7 . 1 I n t r o d u c t i o n

I n t h i s fi n a l c h a p t e r w e u s e t h e e s t i m a t e d m o d e l s t o e v a l u a t e t h e i m p a c t s o f t h e p r i c e

c h a n g e s f o l l o w i n g t h e J a n u a r y 1 9 9 4 d e v a l u a t i o n o f t h e C F A c u r r e n c y o n h o u s e h o l d s ’

c o n s u m p t i o n b e h a v i o r a n d w e l f a r e . T o e v a l u a t e t h e i m p a c t o n t h e h o u s e h o l d s ’ c o n s u m p t i o n

. b e h a v i o r , w e u s e t h e p o s t - d e v a l u a t i o n p r i c e s t o c a l c u l a t e t h e e l a s t i c i t y e s t i m a t e s c o r r e s p o n d i n g

t o t h e s e n e w p r i c e s . H o w e v e r , s i n c e e l a s t i c i t i e s a r e v a l i d o n l y f o r m _ a r g _ j n a l c h a n g e s i n p r i c e s ,

n e i t h e r t h e p r e - d e v a l u a t i o n n o r t h e p o s t — d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s c a n b e u s e d t o e v a l u a t e t h e

i m p a c t o f t h e n o n - m a r g i n a l c h a n g e i n p r i c e s w h i c h f o l l o w e d t h e C F A d e v a l u a t i o n . H e n c e , t o

e v a l u a t e t h e c o n s u m p t i o n i m p a c t o f t h e o n e - t i m e n o n - m a r g i n a l c h a n g e i n p r i c e s r e s u l t i n g f r o m
 

t h e C F A d e v a l u a t i o n , w e u s e t h e e s t i m a t e d m o d e l p a r a m e t e r s t o p r e d i c t t h e n e w f o o d

c o m m o d i t y s h a r e s c o r r e s p o n d i n g t o t h e p o s t - d e v a l u a t i o n p r i c e s , a n d u s e t h e p r e d i c t e d n e w

s h a r e s t o c a l c u l a t e t h e e s t i m a t e d c h a n g e i n t h e s h a r e s a n d q u a n t i t y d e m a n d e d . N o n e t h e l e s s , t h e

p o s t - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s c a n b e u s e d t o e v a l u a t e t h e i m p a c t s o f t h e e v e n t u a l m _ a r , g _ i l a _ l

c h a n g e s i n p r i c e s f o l l o w i n g t h e o n e - t i m e c h a n g e b r o u g h t a b o u t b y t h e d e v a l u a t i o n .

T o e v a l u a t e t h e w e l f a r e i m p a c t o f t h e d e v a l u a t i o n , w e u s e d t h e i n d i c a t o r s o f w e l f a r e

c h a n g e d e r i v e d i n c h a p t e r s 2 a n d 5 . U n l i k e t h e e l a s t i c i t y m e a s u r e s , t h e s e m e a s u r e s o f w e l f a r e

c h a n g e s a r e v a l i d f o r n o n m a r g i n a l a s w e l l a s m a r g i n a l c h a n g e s i n p r i c e s a n d i n c o m e . T h e

m a i n d i f fi c u l t y h e r e ( a s w e l l a s i n t h e c o m p u t a t i o n o f t h e p o s t d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s ) i s i n
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g e t t i n g e s t i m a t e s o f t h e p o s t — d e v a l u a t i o n v e c t o r o f p r i c e s a n d e x p e n d i t u r e l e v e l ( q a n d m ’

r e s p e c t i v e l y i n t h e n o t a t i o n o f c h a p t e r s 2 a n d 5 ) . N o r m a l l y , i f o n e d o e s n o t h a v e t h e a c t u a l

n e w p r i c e v e c t o r q a n d e x p e n d i t u r e l e v e l m ' , o n e w o u l d h a v e t o u s e m o d e l s o f a g g r e g a t e

s u p p l y a n d d e m a n d t o p r e d i c t t h e p o s t - d e v a l u a t i o n v e c t o r o f p r i c e s q a n d t h e c h a n g e i n t h e

i n c o m e o f p r o d u c e r s . A l t e r n a t i v e l y b y d e f a u l t , o n e w o u l d m a k e p l a u s i b l e a s s u m p t i o n s a b o u t

i n c o m e c h a n g e s a n d t h e l i k e l y v a l u e s f o r t h e d i f f e r e n t p r i c e s d e p e n d i n g o n w h e t h e r t h e

r e s p e c t i v e c o m m o d i t i e s a r e i n t e r n a t i o n a l l y t r a d e d o r n o t , a n d h o w t h e r e l a t i v e p r i c e s o f

i n t e r n a t i o n a l l y n o n t r a d e d c o m m o d i t i e s m a y a d j u s t i n r e s p o n s e t o d o m e s t i c s u p p l y a n d d e m a n d

a d j u s t m e n t s . W e i n i t i a l l y c h o s e t o p r o c e e d b y t h e a l t e r n a t i v e m e t h o d o f m a k i n g p l a u s i b l e

a s s u m p t i o n s c o m p l e m e n t e d b y a s e n s i t i v i t y a n a l y s i s o n t h e p o s s i b l e r a n g e s o f p r i c e s . T h i s

c h o i c e w a s m o s t l y d i c t a t e d b y t h e m i c r o - e c o n o m i c f o c u s o f o u r s t u d y a n d b y t h e l a c k o f

r e l i a b l e a g g r e g a t e t i m e s e r i e s d a t a n e e d e d f o r t h e a g g r e g a t e s u p p l y a n d d e m a n d m e t h o d . T h e

d e v a l u a t i o n o f t h e C F A t o o k p l a c e i n J a n u a r y 1 9 9 4 w h e n w e j u s t s t a r t e d o u r e c o n o m e t r i c

a n a l y s i s , a l l o w i n g u s t h e n t o u s e t h e a c t u a l r e s u l t i n g p r i c e c h a n g e s a n d e s t i m a t e d i r e c t l y t h e

w e l f a r e c h a n g e s , i n s t e a d o f s i m u l a t i n g t h e m b a s e d o n h y p o t h e t i c a l s c e n a r i o s o f p r i c e c h a n g e s .

T h e k e y a s s u m p t i o n i n t h e c a l c u l a t i o n s o f t h e p o s t - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s a n d

i n d i c a t o r s o f w e l f a r e c h a n g e s i s t h a t t h e u n d e r l y i n g c o n s u m e r p r e f e r e n c e a n d " b e l i e f s "

p a r a m e t e r s d i d n o t c h a n g e a s a r e s u l t o f t h e C F A d e v a l u a t i o n . T h i s i s a v e r y r e a s o n a b l e

a s s u m p t i o n i n t h e s h o r t r u n , b e c a u s e h o u s e h o l d s n e e d t i m e t o a d j u s t t h e i r c o n s u m p t i o n

p a t t e r n s . I t i s p e r h a p s w o r t h r e c a l l i n g h e r e t h a t b o t h i n t h e d e t e r m i n i s t i c a n d u n c e r t a i n t y c a s e ,

d e m a n d f u n c t i o n s g i v e t h e s c h e d u l e s o f q u a n t i t y d e m a n d e d f o r p r i c e s v a r y i n g f r o m z e r o t o

( p r a c t i c a l l y ) i n fi n i t y . B e s i d e s p r i c e s , t h e s e f u n c t i o n s d e p e n d ( i n a p a r a m e t r i c w a y ) o n

c o n s u m e r p r e f e r e n c e a n d ” e x p e c t a t i o n s " ( s e e t h e e x a m p l e s i n c h a p t e r 3 a n d t h e s h a r e
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e q u a t i o n s f o r t h e " e x p e c t e d " A I D S i n c h a p t e r 5 ) . H e n c e , o n c e t h e d e m a n d f u n c t i o n s a r e

e s t i m a t e d , e l a s t i c i t i e s a n d i n d i c a t o r s o f w e l f a r e c h a n g e s ( w h i c h a r e a l s o f u n c t i o n s o f p r i c e s )

c a n b e c a l c u l a t e d f o r a n y p r i c e l e v e l , a s s u m i n g t h a t t h e p r e f e r e n c e p a r a m e t e r s r e m a i n

u n c h a n g e d . T h e r e i s n o r e a s o n t o a s s u m e t h a t p r e f e r e n c e p a r a m e t e r s s u c h a s t a s t e a n d r i s k

a t t i t u d e w o u l d n e c e s s a r i l y c h a n g e w h e n p r i c e s c h a n g e . A s s e e n i n c h a p t e r s 2 a n d 3 , e v e n

c h a n g e i n p r i c e s n e e d n o t c h a n g e " e x p e c t a t i o n s " . ' 8 4

T h e c h a p t e r i s o r g a n i z e d a s f o l l o w s . S e c t i o n 7 . 2 d e s c r i b e s t h e m e t h o d s w e u s e d t o

c o m p u t e t h e p o s t - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s . S e c t i o n 7 . 3 e v a l u a t e s t h e

c o n s u m p t i o n i m p a c t o f t h e p r i c e c h a n g e s f o l l o w i n g t h e C F A d e v a l u a t i o n b y c o m p a r i n g t h e

p o s t a n d p r e — d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s , a n d p r e s e n t i n g t h e e s t i m a t e d c h a n g e s i n t h e q u a n t i t i e s

d e m a n d e d a n d s h a r e s f o r t h e f o o d c o m m o d i t i e s . S e c t i o n 7 . 4 e v a l u a t e t h e w e l f a r e a n d r i s k

i m p a c t s o f t h e p r i c e c h a n g e s f o l l o w i n g t h e C F A d e v a l u a t i o n . T h e s e c t i o n g i v e s t h e m e d i a n

h o u s e h o l d s ’ e s t i m a t e d c h a n g e s i n t o t a l w e l f a r e a n d c o s t s o f f o o d , a n d r i s k p r e m i a a n d c o s t o f

r i s k f o r e a c h a g r o - c l i m a t i c z o n e i n t h e I S R A / I F P R I s u r v e y . T h e s e c t i o n a l s o c o m p a r e s t h e

e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s o f t h e e s t i m a t e d w e l f a r e c h a n g e s a n d r i s k m e a s u r e s a c r o s s i n c o m e

g r o u p s . F i n a l l y , s e c t i o n 7 . 5 c o n c l u d e s t h e c h a p t e r b y s u m m a r i z i n g t h e e m p i r i c a l fi n d i n g o f

t h e c o n s u m p t i o n a n d w e l f a r e i m p a c t s o f t h e c h a n g e i n p r i c e s f o l l o w i n g t h e C F A d e v a l u a t i o n .

 

‘ 3 ‘ T o t h e e x t e n t t h a t o u r t h e o r e t i c a l a n d e c o n o m e t r i c m o d e l s c a p t u r e h o u s e h o l d c o n s u m p t i o n
b e h a v i o r r e a s o n a b l y a s e m b o d i e d i n t h e I S R A / I F P R I d a t a s e t , t h e r e s t i l l r e m a i n s t h e p r o b l e m o f h o w
r e l i a b l e o u t - o f - s a m p l e p r e d i c t i o n s c a n b e . B u t t h i s i s a p r o b l e m i n h e r e n t i n a n y s t a t i s t i c a l a n a l y s i s . A l l
w e c a n h a v e a r e b e s t e s t i m a t e s g i v e n t h e a v a i l a b l e d a t a a n d i n f o r m a t i o n . I n a n y c a s e , o n e s h o u l d k e e p
i n m i n d t h a t f r o m a p o l i c y p e r s p e c t i v e t h i s t y p e o f e x e r c i s e i s t h e p r i m a r y j u s t i fi c a t i o n f o r s p e n d i n g

f u n d s t o c o l l e c t h o u s e h o l d c o n s u m p t i o n d a t a a n d e s t i m a t e d e m a n d s y s t e m s . T e s t i n g t h e i m p l i c a t i o n s o f
e c o n o m y t h e o r y a l o n e c a n h a r d l y b e j u s t i fi e d i n t h e p o l i c y a r e n a .
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7 . 2 C o m p u t a t i o n o f t h e p o s t - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s

F o r t h e c a l c u l a t i o n o f t h e p o s t — d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s i n t h e

u n c e r t a i n t y m o d e l , t h e c h a n g e s i n p r i c e s f r o m p t o q c a n b e e i t h e r r a n d o m o r d e t e r m i n i s t i c .

I n t h e c a s e w h e r e t h e c h a n g e i n p r i c e s i s a s s u m e d t o b e a d e t e r m i n i s t i c ( h o m o t h e t i c )

t r a n s f o r m a t i o n o f r a n d o m p r i c e s t h e n t h e e m p i r i c a l p r i c e s e r i e s a r e j u s t s c a l e d u p ( o r d o w n )

b y s o m e ( k n o w n ) n o n r a n d o m s c a l a r s ( t h e m o m e n t s o f p r i c e s a r e a l s o j u s t s c a l e d u p o r d o w n ) .

T h e s c a l i n g f a c t o r s w h i c h c a n b e e x p r e s s e d i n t e r m s o f p e r c e n t a g e s m a y n o t b e t h e s a m e f o r

a l l c o m m o d i t i e s ( i . e , i n g e n e r a l w e h a v e q . - = ( 1 + t , ) p , ) . T h i s c a n b e t h e c a s e f o r p r i c e

c h a n g e s r e s u l t i n g f r o m a s a l e s t a x , a t a r i f f , o r a d e v a l u a t i o n o f a c u r r e n c y . W h e n t h e c h a n g e

i n p r i c e s i s r a n d o m ( i . e , c a u s e d b y s o m e r a n d o m s h o c k s ) , t h e n e w p r i c e s e r i e s q m u s t b e

g i v e n e i t h e r b y r a n d o m g e n e r a t i o n o r t h r o u g h a t i m e s e r i e s m o d e l t h a t u s e s t h e r a n d o m s h o c k

t o p r e d i c t t h e v a l u e s f o r t h e n e w p r i c e s e r i e s q .

I n o u r c o m p u t a t i o n s o f t h e p o s t - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s w e

a s s u m e d t h a t t h e c h a n g e i n p r i c e s f o l l o w i n g t h e 5 0 % d e v a l u a t i o n o f t h e C F A f r a n c i n e a r l y

J a n u a r y 1 9 9 4 i s d e t e r m i n i s t i c . M o r e p r e c i s e l y , f o r t h e g o v e m m e n t — c o n t r o l l e d p r i c e s w e

c a l c u l a t e d t h e p e r c e n t a g e c h a n g e s i n p r i c e s b a s e d o n t h e o f fi c i a l l i s t o f n e w p r i c e s p u b l i s h e d i n

J a n u a r y 1 9 9 4 ( 3 3 % f o r r i c e , 2 3 % f o r v e g e t a b l e o i l , 4 3 % f o r p e a n u t , a n d 3 0 % f o r c o t t o n ) .

F o r t h e i n t e r n a t i o n a l l y n o n t r a d e d f o o d c o m m o d i t i e s s u c h a s t h e c o a r s e g r a i n s ( m i l l e t ,

s o r g h u m , a n d m a i z e ) a n d c o w p e a , w e a s s u m e d n o p r i c e c h a n g e . W e a l s o a s s u m e d n o p r i c e

c h a n g e f o r fi s h a n d m e a t s i n c e t h e y a r e l a r g e l y d o m e s t i c a l l y t r a d e d . B u t , f o r t h e o t h e r f o o d

g r o u p , w e u s e d t h e 3 0 % a v e r a g e p e r c e n t a g e c h a n g e i n p r i c e s i n t h e o f fi c i a l l i s t ( w h i c h

i n c l u d e d o t h e r f o o d a n d n o n f o o d c o m m o d i t i e s ) . A r e v i e w o f t h e m o n t h l y p r i c e s e r i e s

p u b l i s h e d b y C S A f r o m J a n u a r y t o J u n e 1 9 9 4 , i n d i c a t e s t h a t t h e p r i c e c h a n g e a s s u m p t i o n s f o r

t h e c e r e a l s a n d p u l s e s a r e r e a s o n a b l e o n e s . F o r t h e o t h e r f o o d c o m m o d i t i e s w e h a v e n o
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m e a n s f o r c h e c k i n g t h e p l a u s i b i l i t y o f o u r a s s u m p t i o n s . B u t w e f e e l t h a t t h e o n l y a s s u m p t i o n

t h a t m i g h t b e p r o b l e m a t i c i s t h e o n e f o r t h e o t h e r f o o d c a t e g o r y .

F o r t h e t o t a l f o o d b u d g e t m ’ c o r r e s p o n d i n g t o t h e n e w p r i c e v e c t o r q , t h e n e w

p r e d i c t e d v a l u e s a r e o b t a i n e d b y e s t i m a t i n g f o r e a c h h o u s e h o l d t h e p e r c e n t a g e c h a n g e i n t h e

p e r c a p i t a f o o d b u d g e t a s a r e s u l t o f t h e i n c r e a s e i n t o t a l i n c o m e d u e t o t h e i n c r e a s e s i n t h e

p r o d u c e r p r i c e s o f p e a n u t s a n d c o t t o n . T h e p e r c e n t a g e c h a n g e i n t h e p e r c a p i t a f o o d b u d g e t i s

c a l c u l a t e d a s t h e p e r c e n t a g e c h a n g e i n p e r c a p i t a t o t a l i n c o m e t i m e s t h e e l a s t i c i t y o f p e r

c a p i t a f o o d e x p e n d i t u r e w i t h r e s p e c t t o p e r c a p i t a t o t a l e x p e n d i t u r e ( i . e . p e r c a p i t a t o t a l

e x p e n d i t u r e i n f o o d a n d n o n f o o d c o m m o d i t i e s ) . T h e p e r c e n t a g e c h a n g e i n t o t a l i n c o m e i s

c a l c u l a t e d a s t h e p e r c e n t a g e c h a n g e i n p e a n u t p r i c e s t i m e s t h e s h a r e o f p e a n u t i n t o t a l i n c o m e

p l u s t h e p e r c e n t a g e c h a n g e i n c o t t o n p r i c e s t i m e s t h e s h a r e o f c o t t o n i n t o t a l i n c o m e . T h e

e l a s t i c i t y o f p e r c a p i t a f o o d e x p e n d i t u r e w a s c a l c u l a t e d b y e s t i m a t i n g a q u a d r a t i c E n g e l c u r v e

w i t h f o o d s h a r e a s d e p e n d e n t v a r i a b l e a n d p e r c a p i t a t o t a l e x p e n d i t u r e a n d s q u a r e d v a l u e a s

r e g r e s s o r s . T h e r e g r e s s o r s a l s o i n c l u d e d t h e s a m e r e l a t i v e p r i c e s a n d h o u s e h o l d s o c i o -

d e m o g r a p h i c v a r i a b l e s u s e d i n t h e d e m a n d s y s t e m . W e a l s o u s e d t h e s a m e i n s t r u m e n t s a s i n

t h e m a i n m o d e l t o t a k e c a r e o f t h e e n d o g e n e i t y o f t o t a l e x p e n d i t u r e . T h e c o e f fi c i e n t e s t i m a t e s

f o r t h i s r e g r e s s i o n a r e r e p o r t e d i n T a b l e 6 . 8 .

A s i n t h e c o m p u t a t i o n o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s , t h e p o s t - d e v a l u a t i o n

e l a s t i c i t i e s a n d t h e w e l f a r e i n d i c a t o r s w e r e c a l c u l a t e d f o r e a c h h o u s e h o l d f o r b o t h t h e

d e t e r m i n i s t i c a n d u n c e r t a i n t y A I D S m o d e l ( f o r t h e d e t e r m i n i s t i c m o d e l t h e c a l c u l a t i o n w a s

d o n e f o r e a c h o b s e r v a t i o n fi r s t b e f o r e a g g r e g a t i n g a t t h e h o u s e h o l d l e v e l ) . A s f o r t h e

e l a s t i c i t i e s , t h e c a l c u l a t i o n o f t h e w e l f a r e i n d i c a t o r s b y h o u s e h o l d n o t o n l y a v o i d s t h e

a g g r e g a t i o n b i a s t h a t o c c u r s w h e n w e c a l c u l a t e u s i n g a v e r a g e s , b u t a l s o i t e n a b l e s u s t o
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a n a l y z e t h e d i s t r i b u t i o n o f e a c h w e l f a r e i n d i c a t o r a c r o s s h o u s e h o l d s t h r o u g h t h e u s e o f

h i s t o g r a m s a n d c r o s s t a b u l a t i o n s .

7 . 3 E v a l u a t i o n o f t h e c o n s u m p t i o n i m p a c t o f t h e C F A d e v a l u a t i o n

7 . 3 . 1 C o m p a r i s o n o f t h e p o s t a n d p r e - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s

T a b l e 7 . 1 a n d T a b l e 7 . 2 g i v e t h e s a m p l e m e d i a n p o s t - d e v a l u a t i o n u n c o m p e n s a t e d a n d

b u d g e t e l a s t i c i t i e s , a n d t h e m e d i a n p o s t - d e v a l u a t i o n c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s r e s p e c t i v e l y . I n

g e n e r a l , t h e p o s t - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s a r e n o t m u c h d i f f e r e n t f r o m t h e p r e - d e v a l u a t i o n

o n e s . ” T h e r e i s o n l y a s l i g h t t r e n d o f i n c r e a s e i n t h e u n c o m p e n s a t e d p r i c e a n d b u d g e t

e l a s t i c i t i e s t o w a r d m o r e r e s p o n s i v e n e s s . I n p a r t i c u l a r , t h e m e d i a n u n c o m p e n s a t e d o w n p r i c e

e l a s t i c i t i e s f o r t h e c o a r s e g r a i n s a n d r i c e c h a n g e f r o m - 0 . 7 7 6 a n d — 0 . 9 0 4 t o r e s p e c t i v e l y - 0 . 7 9 1

a n d - 0 . 9 1 1 , a n d t h e m e d i a n s o f t h e m e a n s o f t h e i r b u d g e t e l a s t i c i t i e s i n c r e a s e f r o m 0 . 8 0 9 a n d

0 . 8 0 7 t o r e s p e c t i v e l y 0 . 8 2 9 a n d 0 . 8 2 3 . I n c o n t r a s t , f o r t h e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s t h e r e i s a

s l i g h t t r e n d o f r e d u c t i o n i n t h e o w n - p r i c e r e s p o n s i v e n e s s , c o n t r a s t i n g w i t h a s l i g h t t r e n d o f

i n c r e a s e i n t h e c r o s s - p r i c e r e s p o n s i v e n e s s . F o r e x a m p l e , t h e m e d i a n c o m p e n s a t e d o w n p r i c e

e l a s t i c i t i e s f o r t h e c o a r s e g r a i n s a n d r i c e c h a n g e f r o m - O . 2 5 2 a n d - 0 . 4 9 9 t o r e s p e c t i v e l y - 0 . 2 1 4

a n d - 0 . 4 8 1 , w h i l e t h e i r m e d i a n c o m p e n s a t e d c r o s s - p r i c e e l a s t i c i t i e s i n c r e a s e f r o m 0 . 4 4 a n d

0 . 6 6 7 t o r e s p e c t i v e l y 0 . 4 6 1 a n d 0 . 7 0 9 . T h e s e t r e n d s c o m b i n e d w i t h t h e o n e o f t h e

u n c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s i n d i c a t e t h e i n c r e a s e d i m p a c t o f t h e a l r e a d y i d e n t i fi e d r e l a t i v e l y

s t r o n g i n c o m e o r b u d g e t e f f e c t w h i c h d o m i n a t e s t h e m e d i a n h o u s e h o l d ’ s r e s p o n s e t o r e l a t i v e

p r i c e c h a n g e s . I n o t h e r w o r d s , t h e h i g h e r t h e l e v e l s o f p r i c e s , t h e m o r e t h e m e d i a n h o u s e h o l d

 

" ‘ 5 N o t e h o w e v e r t h a t t h e s i g n s o f t h e c o m p e n s a t e d c r o s s p r i c e e l a s t i c i t i e s f o r fi s h \ m e a t a n d t h e
o t h e r f o o d g r o u p w h i c h w e r e t h e o r e t i c a l l y i n c o n s i s t e n t a r e n o w t h e o r e t i c a l l y c o n s i s t e n t . H e n c e , o u r

c o n j e c t u r e t h a t t h e - 0 . 0 3 7 fi g u r e w a s p r o b a b l y n o t s t a t i s t i c a l l y s i g n i fi c a n t l y d i f f e r e n t f r o m z e r o a p p e a r s

l a r g e l y c o r r e c t .
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T a b l e 7 . 1 P o s t - d e v a l u a t i o n m e d i a n u n c o m p e n s a t e d a n d b u d g e t
e l a s t i c i t i e s f o r t h e u n c e r t a i n t y a n d d e t e r m i n i s t i c A I D S
m o d e l s : A l l z o n e s

 

 

2 c h a n g e i n q u a n t i t i e s
 

 

C o a r s e P u l s e s F i s h / O t h e r R i c e
g r a i n s M e a t f o o d

" E x p e c t e d " A I D S m o d e l
T o t a l
C o a r s e g r a i n s . . - . 7 9 1 . 1 5 4 . 0 8 8 - 3 8 9 1 7 0
P u l s e . . . . . . . . . . . . 0 9 9 - . 8 3 5 . 0 4 7 - . 2 7 2 . 1 0 1
F i s h / M e a t . . . . . . . - . 1 7 7 ~ . 1 8 4 - 1 . 1 7 9 - . 5 8 8 - . 1 8 4
O t h e r f o o d . . . . . . . 8 7 1 . 8 2 9 . 7 0 3 - 9 8 1 . 8 3 8
R i c e . . . . . . . . . . . . . 0 7 2 . 0 6 5 . 0 1 7 — 3 3 2 - 9 1 1
P r e c a u t i o n a r y r i s k
C o a r s e g r a i n s . . . . 0 1 2 - 0 0 2 - . 0 0 2 - 0 0 5 - . 0 0 2
P u l s e . . . . . . . . . . . - . 0 0 2 . 0 2 0 — . 0 0 1 — . 0 0 2 - . 0 0 1
F i s h / M e a t . . . . . . . . 0 0 3 . 0 0 3 . 0 1 6 . 0 0 3 . 0 0 3
O t h e r f o o d . . . . . . - 0 0 5 - 0 0 5 - . 0 0 5 . 0 0 3 - . 0 0 6
R i c e . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0

N o n r i s k c o m p o n e n t
C o a r s e g r a i n s . . . - . 8 0 8 . 1 6 0 . 0 9 1 - 3 8 2 1 7 2
P u l s e . . . . . . . . . . . . 1 0 1 - . B 5 7 . 0 4 9 - 2 7 4 . 1 0 1
F i s h / M e a t . . . . . . . - . 1 8 1 - . 1 8 8 - 1 1 5 1 - 6 1 3 - . 1 8 7
O t h e r f o o d . . . . . . . 8 7 2 . 8 4 0 . 7 3 1 - . 9 9 0 . 8 6 5
R i c e . . . . . . . . . . . . . 0 7 2 . 0 6 5 . 0 1 7 - 3 3 2 - . 9 1 1

B u d g e t e l a s t i c i t y
M e a n . . . . . . . . . . . . . . 8 2 9 . 8 2 2 . 9 7 1 2 . 0 2 5 . 8 2 3
V a r i a n c e . . . . . . . . . . 0 2 6 . 0 5 4 . 1 0 9 . 2 6 8 . 0 3 2

D e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l

C o a r s e g r a i n s . . . - . 6 6 7 . 2 1 2 . 2 0 1 - . 6 5 1 - . 0 0 8
P u l s e . . . . . . . . . . . . 1 4 2 - . 8 8 8 . 0 0 7 - . 4 8 1 . 1 4 6
F i s h / M e a t . . . . . . . . 2 9 1 . 0 9 9 - 1 . 1 3 4 - . 1 4 3 - . 0 5 4
O t h e r f o o d . . . . . . - . 2 4 5 - . 3 4 8 . 0 7 9 - . 9 2 4 . 2 0 8
R i c e . . . . . . . . . . . . . 0 6 4 . 4 3 8 - . 1 9 2 - . 1 3 3 - 1 . 0 2 5

B u d g e t e l a s t i c i t y . . . 7 3 2 . 7 6 7 1 . 0 1 8 1 . 5 7 6 . 8 8 1
 

N o t e s : T h e e l a s t i c i t i e s w e r e c a l c u l a t e d f o r e a c h h o u s e h o l d . E a c h c e l l c o n t a i n s
t h e w e i g h t e d m e d i a n o f t h e r e s p e c t i v e e l a s t i c i t i e s a c r o s s a l l h o u s e h o l d s .
T h e t w o m o d e l s w e r e e s t i m a t e d w i t h t h e p o o l e d s e a s o n a v e r a g e s o f t h e
d a i l y f o o d c o n s u m p t i o n d a t a . u s i n g t h e I t e r a t e d M o m e n t E s t i m a t o r o f
B l u n d e l l a n d R o b i n ( 1 9 9 3 ) . ( t h e f o o d c o n s u m p t i o n s u r v e y c o l l e c t e d
2 4 h o u r s - r e c a l l d a t a e v e r y 1 5 d a y s f o r t w o y e a r s ) .
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T a b l e 7 . 2 P o s t - d e v a l u a t i o n m e d i a n c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s f o r t h e
u n c e r t a i n t y a n d d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l s : A l l z o n e s

 

 

1 c h a n g e i n q u a n t i t i e s
 

 

C o a r s e P u l s e s F i s h / O t h e r R i c e
g r a i n s M e a t f o o d

" E x p e c t e d " A I D S m o d e l
T o t a l
C o a r s e g r a i n s . . . - . 2 1 4 . 7 0 8 . 7 2 4 1 . 0 3 2 . 7 0 9
P u l s e . . . . . . . . . . . . 4 3 8 - . 4 5 2 . 4 5 6 . 6 3 7 . 4 3 1
F i s h / M e a t . . . . . . . . 0 6 0 . 0 6 3 - . 8 4 2 . 0 0 7 . 0 6 9
O t h e r f o o d . . . . . . 1 . 0 0 3 . 9 7 9 . 8 7 5 - . 5 0 6 . 9 8 9
R i c e . . . . . . . . . . . . . 4 6 1 . 4 6 5 . 4 8 6 . 7 5 5 - . 4 8 1
P r e c a u t i o n a r y r i s k
C o a r s e g r a i n s . . . . 0 0 3 - . 0 0 6 - . 0 0 2 - . 0 0 5 . 0 0 1
P u l s e . . . . . . . . . . . - . 0 0 5 . 0 0 9 - . 0 0 3 - . 0 0 4 — . 0 0 3
F i s h / M e a t . . . . . . . . 0 0 2 . 0 0 1 . 0 1 3 . 0 0 3 . 0 0 1
O t h e r f o o d . . . . . . - . 0 0 4 - . 0 0 5 - . 0 0 6 . 0 0 1 - . 0 0 5
R i c e . . . . . . . . . . . . . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0

N o n r i s k c o m p o n e n t
C o a r s e g r a i n s . . . - 2 2 3 . 7 0 1 . 7 2 6 1 . 0 4 2 . 7 1 7
P u l s e . . . . . . . . . . . . 4 3 8 - . 4 7 1 . 4 5 4 . 6 5 0 . 4 3 2
F i s h / M e a t . . . . . . . . 0 5 9 . 0 6 2 - . 8 2 2 . 0 0 3 . 0 6 7
O t h e r f o o d . . . . . . 1 . 0 1 4 1 . 0 0 3 . 8 9 3 - . 5 1 2 . 9 9 3
R i c e . . . . . . . . . . . . . 4 6 1 . 4 6 5 . 4 8 6 . 7 5 5 - . 4 8 1

E s t i m a t e d z c h a n g e
i n q u a n t . d e m a n d . 1 7 . 2 7 0 - 2 . 7 0 0 2 5 . 7 4 0 - 1 5 . 4 1 - 4 . 7 8 0

E s t i m a t e d 1 c h a n g e
i n t h e s h a r e s . . . - I . 0 3 0 8 . 9 6 0 6 . 6 2 0 - 8 . 4 7 0 4 . 3 1 0

D e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l

C o a r s e g r a i n s . . . - . 2 2 0 . 6 2 4 . 8 2 7 . 0 7 3 . 3 6 5
P u l s e . . . . . . . . . . . . 4 4 3 - . 5 6 2 . 2 9 0 . 0 0 3 . 4 8 2
F i s h / M e a t . . . . . . . . 6 3 1 . 4 2 9 - . 7 4 5 . 5 2 8 . 2 7 9
O t h e r f o o d . . . . . . . 0 9 4 . 0 1 4 . 5 7 0 - . 1 9 3 . 6 2 9
R i c e . . . . . . . . . . . . . 5 6 8 . 9 5 8 . 4 8 4 . 9 9 3 - . 4 3 2

 

N o t e s : T h e e l a s t i c i t i e s w e r e c a l c u l a t e d f o r e a c h h o u s e h o l d . E a c h c e l l c o n t a i n s
t h e w e i g h t e d m e d i a n o f t h e r e s p e c t i v e e l a s t i c i t i e s a c r o s s a l l h o u s e h o l d s .
T h e t w o m o d e l s w e r e e s t i m a t e d w i t h t h e p o o l e d s e a s o n a v e r a g e s o f t h e
d a i l y f o o d c o n s u m p t i o n d a t a . u s i n g t h e t e r a t e d M o m e n t E s t i m a t o r o f
B l u n d e l l a n d R o b i n ( 1 9 9 3 ) . ( t h e f o o d c o n s u m p t i o n s u r v e y c o l l e c t e d
2 4 h o u r s - r e c a l l d a t a e v e r y 1 5 d a y s f o r t w o y e a r s ) .
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i s s e n s i t i v e t o l o s s i n p u r c h a s i n g p o w e r , a n d t h e m o r e i t s p r i c e s u b s t i t u t i o n a b i l i t y i s

n e g a t i v e l y a f f e c t e d b y t h e l o s s i n p u r c h a s i n g p o w e r . ” ’ 6 H e n c e , t h e p o s t - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s

j u s t c o n fi r m t h e c o n c l u s i o n w e h a v e a l r e a d y r e a c h e d a f t e r t h e a n a l y s i s o f t h e m e d i a n p r e -

d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s i n t h e p r e v i o u s s e c t i o n . T h a t i s , a c e r e a l p o l i c y b a s e d o n a c _ e t _ e _ t _ ' t ; . 5 _

Q a r i b u s h i g h e r r e l a t i v e p r i c e s f o r r i c e c o m p a r e d t o t h e o n e s f o r t h e c o a r s e g r a i n s i s n o t g o i n g

t o l e a d t o m o r e s u b s t i t u t i o n t o w a r d t h e c o a r s e g r a i n s , u n l e s s o n e fi n d s a w a y t o c o m p e n s a t e

t h e m e d i a n h o u s e h o l d f o r t h e r e s u l t i n g l o s s i n p u r c h a s i n g p o w e r .

7 . 3 . 2 E s t i m a t e d c h a n g e s i n f o o d c o m m o d i t i e s q u a n t i t i e s d e m a n d e d a n d s h a r e s

T a b l e 7 . 2 g i v e s t h e e s t i m a t e d c h a n g e s i n t h e q u a n t i t i e s d e m a n d e d a n d s h a r e s o f t h e

f o o d c o m m o d i t i e s a f t e r t h e c h a n g e i n p r i c e s f o l l o w i n g t h e 5 0 % d e v a l u a t i o n o f t h e C F A . F o r

t h e s a m p l e m e d i a n h o u s e h o l d , t h e a v e r a g e d a i l y c o n s u m p t i o n o f t h e c o a r s e g r a i n s a n d

fi s h \ m e a t f o r w h i c h p r i c e s h a v e r e m a i n e d u n c h a n g e d , a r e e s t i m a t e d t o h a v e i n c r e a s e d b y 1 9 %

a n d 2 6 % r e s p e c t i v e l y . M e a n w h i l e , t h e a v e r a g e d a i l y c o n s u m p t i o n s o f p u l s e s , o t h e r f o o d , a n d

r i c e f o r w h i c h p r i c e s h a v e i n c r e a s e d b y 4 3 % , 3 0 % , a n d 3 3 % r e s p e c t i v e l y , a r e e s t i m a t e d t o

h a v e d e c r e a s e d b y 3 % , 1 5 % , a n d 5 % r e s p e c t i v e l y . T h e l o w d e c r e a s e i n r i c e c o n s u m p t i o n

i n d i c a t e s t h a t m o s t o f t h e 1 7 % i n c r e a s e i n t h e c o n s u m p t i o n o f c o a r s e g r a i n s i s n o t d u e t o

s u b s t i t u t i o n a w a y f r o m r i c e , b u t r a t h e r t o a n i n c r e a s e i n p u r c h a s i n g p o w e r f o r r u r a l

h o u s e h o l d s a s a r e s u l t o f t h e i n c r e a s e s i n t h e i r p e a n u t i n c o m e . I n d e e d , t h i s i s c o n fi r m e d b y

t h e fi g u r e s i n T a b l e 7 . 3 w h i c h g i v e s t h e s e p a r a t e m e d i a n e s t i m a t e d c h a n g e s f o r r u r a l a n d

 

" ’ 6 N o t e t h a t d e s p i t e t h e 3 3 % i n c r e a s e i n t h e r e l a t i v e p r i c e o f r i c e c o m p a r e d t o t h e c o a r s e g r a i n s ,

t h e m e d i a n o f t h e i r u n c o m p e n s a t e d c r o s s - p r i c e e l a s t i c i t i e s w i t h r e s p e c t t o t h e p r i c e o f r i c e h a s s l i g h t l y
d e c r e a s e d f r o m 0 . 0 7 4 t o 0 . 0 7 2 , w h i l e t h e o n e w i t h r e s p e c t t o t h e p r i c e o f t h e c o a r s e g r a i n s h a s

i n c r e a s e d o n l y f r o m 0 . 1 6 9 t o t o 0 . 1 7 0 . I n c o n t r a s t , t h e c o r r e s p o n d i n g c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s h a v e

i n c r e a s e d f r o m 0 . 4 4 0 t o 0 . 4 6 1 a n d f r o m 0 . 6 6 7 t o 0 . 7 0 9 r e s p e c t i v e l y . T h i s i n d i c a t e s t h a t m o s t o f t h e

m e d i a n h o u s e h o l d ’ s i n c r e a s e d p u r e a b i l i t y t o s u b s t i t u t e r i c e f o r c o a r s e g r a i n s h a s b e e n w i p e d o u t b y t h e

r e l a t i v e l y s t r o n g l o s s i n p u r c h a s i n g p o w e r .
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u r b a n h o u s e h o l d s w h o d i d n o t e x p e r i e n c e a n i n c r e a s e i n i n c o m e . I n f a c t , f o r t h e m e d i a n

u r b a n h o u s e h o l d t h e a v e r a g e d a i l y c o a r s e g r a i n s c o n s u m p t i o n a r e e s t i m a t e d t o d e c r e a s e b y 3 %

d e s p i t e t h e 1 6 % e s t i m a t e d d e c r e a s e i n t h e a v e r a g e d a i l y r i c e c o n s u m p t i o n ! M e a n w h i l e , f o r

t h e m e d i a n r u r a l h o u s e h o l d , w i t h a 1 9 % e s t i m a t e d i n c r e a s e i n t h e a v e r a g e d a i l y c o a r s e g r a i n s

c o n s u m p t i o n , t h e r e i s a m e r e 4 % d e c r e a s e i n r i c e c o n s u m p t i o n . T h e s e fi g u r e s m e r e l y c o n fi r m

o u r e a r l i e r fi n d i n g s b a s e d o n t h e e l a s t i c i t i e s : i n c r e a s e s i n t h e r e l a t i v e p r i c e o f r i c e w i t h r e s p e c t

t o t h e c o a r s e g r a i n s d o n o t l e a d t o s u b s t i t u t i o n t o w a r d t h e c o a r s e g r a i n s u n l e s s c o n s u m e r s a r e

c o m p e n s a t e d f o r t h e r e s u l t i n g l o s s i n p u r c h a s i n g p o w e r .

T a b l e 7 . 3 a l s o s h o w s t h a t t h e m e d i a n u r b a n h o u s e h o l d i s s u b s t i t u t i n g a w a y f r o m t h e

o t h e r f o o d g r o u p ( a l u x u r y ) , t h e p u l s e s , a n d r i c e ( - 3 2 % , - 4 % , a n d - 1 6 % , r e s p e c t i v e l y ) t o w a r d

fi s h \ m e a t ( + 1 0 % ) w h o s e p r i c e h a s r e m a i n e d u n c h a n g e d . O n t h e o t h e r h a n d , t h e 2 7 %

i n c r e a s e i n t h e m e d i a n r u r a l h o u s e h o l d ’ s a v e r a g e d a i l y c o n s u m p t i o n o f fi s h \ m e a t i s m o r e o f a

r e fl e c t i o n o f t h e i n c r e a s e i n i t s p u r c h a s i n g p o w e r , t h a n a r e fl e c t i o n o f a s u b s t i t u t i o n a w a y

f r o m p u l s e s ( - 3 % ) , t h e o t h e r f o o d ( - 1 5 % ) , a n d r i c e ( - 4 % ) .

F i n a l l y , w e n o t e f r o m T a b l e 7 . 2 t h a t d e s p i t e t h e 1 7 % e s t i m a t e d i n c r e a s e i n t h e s a m p l e

m e d i a n h o u s e h o l d ’ s a v e r a g e d a i l y c o n s u m p t i o n o f c o a r s e g r a i n s , i t s s h a r e i n t o t a l e x p e n d i t u r e s

o n f o o d i s e s t i m a t e d t o d e c r e a s e b y 1 % . I n c o n t r a s t , t h e s h a r e o f r i c e i s e s t i m a t e d t o i n c r e a s e

b y 4 % d e s p i t e i t s 5 % d e c r e a s e i n c o n s u m p t i o n . E v e n i n r u r a l a r e a s w h e r e t h e c o a r s e g r a i n s

c o n s u m p t i o n i s e s t i m a t e d t o i n c r e a s e b y 1 9 % , i t s s h a r e i n t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e s r i s e s o n l y b y

a n e g l i g i b l e 0 . 0 3 % , c o m p a r e d t o r i c e w h o s e s h a r e i s e s t i m a t e d t o r i s e b y 4 % d e s p i t e t h e

e s t i m a t e d 4 % d e c r e a s e i n i t s c o n s u m p t i o n . O f c o u r s e , t h e r e i s n o c o n t r a d i c t i o n i n t h e s e

fi g u r e s g i v e n t h e f a c t t h a t t h e p r i c e o f r i c e h a s r i s e n b y 3 3 % a n d t h e o n e f o r t h e c o a r s e g r a i n s

r e m a i n s u n c h a n g e d .
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7 . 4 E v a l u a t i o n o f t h e w e l f a r e a n d r i s k i m p a c t s o f t h e C F A d e v a l u a t i o n

B e f o r e p r e s e n t i n g t h e e s t i m a t e s o f t h e w e l f a r e a n d r i s k i m p a c t s o f t h e p r i c e c h a n g e s

f o l l o w i n g t h e C F A d e v a l u a t i o n , w e b r i e fl y r e c a l l , f o r t h e c o n v e n i e n c e o f t h e r e a d e r , t h e

m e a s u r e s a n d i n t e r p r e t a t i o n s o f w e l f a r e c h a n g e s a n d r i s k a t t i t u d e s d e r i v e d i n c h a p t e r 2 .

W i t h a c o m b i n a t i o n o f p r i c e a n d i n c o m e c h a n g e s l e a d i n g t o a w e l f a r e c h a n g e , t h e

e q u i v a l e n t v a r i a t i o n ( E V ) m e a s u r e s t h e m a x i m u m a m o u n t i n m o n e t a r y u n i t s t h a t t h e c o n s u m e r

i s w i l l i n g t o p a y ( o r a c c e p t i f h e o r s h e w i l l g a i n f r o m t h e c h a n g e ) t o p r e v e n t t h e c h a n g e f r o m

t a k i n g p l a c e . O n t h e o t h e r h a n d , t h e c o m p e n s a t e d v a r i a t i o n ( C V ) m e a s u r e s t h e m i n i m u m

a m o u n t i n m o n e t a r y u n i t s t h a t t h e c o n s u m e r m u s t b e c o m p e n s a t e d ( o r t a k e n a w a y f r o m i f h e

o r s h e h a s g a i n e d f r o m t h e c h a n g e ) s o t h a t h e o r s h e i s a t l e a s t a s w e l l o f f a s b e f o r e t h e

c h a n g e . S i m i l a r l y , t h e A l l e n l i v i n g s t a n d a r d i n d e x a n d t h e M c k e n z i e - P e a r c e c o s t - o f - l i v i n g

i n d e x m e a s u r e r e s p e c t i v e l y t h e a f t e r - c h a n g e c o n s u m e r ’ s w e l f a r e a n d c o s t o f a c h i e v i n g t h a t

w e l f a r e r e l a t i v e t o t h e b e f o r e - c h a n g e l e v e l s . T h e s e w e l f a r e i n d i c a t o r s a r e p r e f e r e n c e - b a s e d

t r u e i n d i c a t o r s o f w e l f a r e c h a n g e s , w h e n t h e c h a n g e s a r e t h r o u g h t h e m a r k e t .

I n c h a p t e r 2 w e h a v e e x t e n d e d t h e s e t r u e i n d i c a t o r s o f w e l f a r e c h a n g e t o t h e c a s e o f

u n c e r t a i n t y a n d h a v e s h o w n t h a t t h e y p r e s e r v e t h e i r t h e o r e t i c a l e c o n o m i c i n t e r p r e t a t i o n s a n d

p r o p e r t i e s . ‘ 8 7 F u r t h e r m o r e , a s f o r t h e e l a s t i c i t i e s , w e h a v e d e c o m p o s e d t h e e q u i v a l e n t

v a r i a t i o n m e a s u r i n g t h e t o t a l w e l f a r e c h a n g e r e s u l t i n g f r o m a " c h a n g e " i n r a n d o m p r i c e s i n t o

t w o c o m p o n e n t s . O n e b e i n g t h e r i s k p r e m i u m m e a s u r i n g i n m o n e t a r y u n i t s t h e s e n s i t i v i t y o f

w e l f a r e t o r i s k a v e r s i o n ( i . e . , " d i s l i k e " o f u n c e r t a i n t y ) , a n d t h e o t h e r b e i n g t h e c h a n g e i n

w e l f a r e t h a t w o u l d o b t a i n i f t h e c o n s u m e r w e r e w e l f a r e - i n d i f f e r e n t t o u n c e r t a i n t y . T h e r i s k

 

" 7 A g a i n , a s f o r t h e e l a s t i c i t i e s , t h e m e a n i n g o f t h e w o r d ” c h a n g e " i n t h e u n c e r t a i n p r i c e s i s
g o v e r n e d b y t h e m e t r i c s o f t h e p r i c e s p a c e . T h e d i s t a n c e b e t w e e n t w o r a n d o m p r i c e s i s d e fi n e d t o b e ,
r o u g h l y s p e a k i n g , t h e a v e r a g e a c r o s s a l l s t a t e s o f n a t u r e o f t h e s t a t e - b y - s t a t e E u c l i d e a n d i s t a n c e s o f

t h e i r r e s p e c t i v e p o s s i b l e v a l u e s . N o t e t h a t s i n c e t o t a l e x p e n d i t u r e a n d a l l t h e w e l f a r e i n d i c a t o r s a r e r e a l
n o n r a n d o m s c a l a r s , t h e m e a n i n g o f t h e w o r d " c h a n g e ” f o r t h e s e fi g u r e s i s t h e s a m e a s u s u a l .
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p r e m i u m , w h i c h w a s s h o w n t o b e a l w a y s p o s i t i v e r e g a r d l e s s o f t h e d i r e c t i o n o f t h e p r i c e

c h a n g e , g i v e s t h e m a x i m u m a m o u n t i n m o n e t a r y u n i t s t h e c o n s u m e r i s w i l l i n g t o p a y i n o r d e r

n o t t o f a c e u n c e r t a i n t y . T h e l i v i n g s t a n d a r d a n d c o s t - o f - l i v i n g i n d i c e s a r e a l s o d e c o m p o s e d

s i m i l a r l y . T h e r i s k c o m p o n e n t o f t h e l i v i n g s t a n d a r d i n d e x m e a s u r i n g i n r e l a t i v e t e r m s h o w

m u c h i n t h e c h a n g e i n t h e l i v i n g s t a n d a r d i s d u e t o u n c e r t a i n t y i s t h e r i s k p r e m i u m i n d e x ,

w h i l e t h e r i s k c o m p o n e n t o f t h e c o s t - o f - l i v i n g i n d e x m e a s u r i n g i n r e l a t i v e t e r m s h o w m u c h i n

t h e c h a n g e i n t h e c o s t o f l i v i n g i s d u e t o u n c e r t a i n t y i s t h e c o s t - o f - r i s k i n d e x . 1 8 8

B e c a u s e w e h a v e e s t i m a t e d a d e m a n d s y s t e m w i t h o n l y t h e f o o d c o m m o d i t i e s

i n c l u d e d , a l l t h e i n d i c a t o r s o f w e l f a r e c h a n g e n u m b e r s p r e s e n t e d i n t h e f o l l o w i n g t a b l e s r e f e r

t o t h e s a t i s f a c t i o n d e r i v e d f r o m f o o d c o n s u m p t i o n a n d t o t h e c o s t o f f o o d o n l y . W i t h t h e

m a i n t a i n e d a s s u m p t i o n o f w e a k s e p a r a b i l i t y b e t w e e n t h e f o o d g r o u p a n d t h e n o n f o o d

c o m m o d i t i e s , t h e i n d i c e s a r e s u b i n d i c e s i n s t a n d a r d t e m r i n o l o g y ( D e a t o n , 1 9 8 0 a ) . T h a t i s ,

t h e y d o n o t i n c o r p o r a t e t h e l o s s o f w e l f a r e r e s u l t i n g f r o m t h e i n c r e a s e i n t h e p r i c e s o f n o n f o o d

c o m m o d i t i e s . 1 8 9 H e n c e , t o b e m o r e p r e c i s e i n t h e l a b e l l i n g i n t h e t a b l e s , w e s h o u l d h a v e h a d

" i n d e x o f s a t i s f a c t i o n f r o m f o o d c o n s u m p t i o n ” i n s t e a d o f " l i v i n g s t a n d a r d i n d e x " , a n d " c o s t -

o f - f o o d i n d e x ” i n s t e a d o f " c o s t - o f - l i v i n g i n d e x ” , e t c . . . F o r t h e s a k e o f b r e v i t y , w e h a v e

m a i n t a i n e d t h e s t a n d a r d t e r m i n o l o g y , b u t t h e r e a d e r s h o u l d a l w a y s k e e p t h i s i n m i n d w h e n

i n t e r p r e t i n g t h e n u m b e r s . H o w e v e r , g i v e n t h e h i g h f o o d s h a r e s e m e r g i n g f r o m t h e

 

" ’ 8 S i n c e t h e r i s k p r e m i u m a n d t h e r i s k p r e m i u m i n d e x e n t a i l a l o s s i n w e l f a r e b u t a r e r e p o r t e d a s
p o s i t i v e v a l u e s ( s o a s t o c o n f o r m t o t h e c o n v e n t i o n a l i n t e r p r e t a t i o n ) , t h e y s h o u l d a l w a y s b e s u b t r a c t e d
f r o m t h e r e s p e c t i v e n o n r i s k c o m p o n e n t s i n o r d e r t o g e t t h e E V w h i c h m e a s u r e s t h e ( t o t a l ) w e l f a r e
c h a n g e i n m o n e t a r y u n i t s , a n d t h e ( t o t a l ) l i v i n g s t a n d a r d i n d e x r e s p e c t i v e l y . I n c o n t r a s t , s i n c e i t i s a n

i n d e x o f c o s t , t h e c o s t - o f - r i s k i n d e x m u s t a l w a y s b e a d d e d t o t h e n o n r i s k c o m p o n e n t i n o r d e r t o g e t t h e
( t o t a l ) c o s t - o f - l i v i n g i n d e x .

" 9 A l s o , s i n c e t h e e s t i m a t e d m o d e l i s a s t a t i c m o d e l w i t h u n c e r t a i n t y i n p r i c e s o n l y , t h e r i s k
m e a s u r e s r e f e r t o p r i c e u n c e r t a i n t y o n l y . T h e y d o n o t i n c o r p o r a t e t h e l o s s o f w e l f a r e d u e t o i n c o m e

u n c e r t a i n t y .
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I S R A / I F P R I s u r v e y ( s e e T a b l e 6 . 3 a n d T a b l e 6 . 5 ) , t h e i n d i c a t o r s o f w e l f a r e c h a n g e i n t h e

f o l l o w i n g t a b l e s s h o u l d b e v e r y c l o s e t o t h e t o t a l fi g u r e s w h i c h w o u l d h a v e b e e n o b t a i n e d i f

o u r d e m a n d s y s t e m i n c l u d e d t h e n o n f o o d c o m m o d i t i e s .

B e c a u s e t h e f o o d c o n s u m p t i o n d a t a w a s a g g r e g a t e d b y t a k i n g t h e a v e r a g e d a i l y f o o d

c o m m o d i t y e x p e n d i t u r e s a n d t h e d a i l y t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e p e r c a p i t a i n C F A f r a n c s , t h e

u n i t f o r t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n , t h e c o m p e n s a t e d v a r i a t i o n , a n d t h e r i s k p r e m i u m i s C F A p e r

c a p i t a p e r d a y , w h i l e t h e p e r c e n t a g e c h a n g e s a r e a v e r a g e d a i l y p e r c e n t a g e s p e r c a p i t a .

F i n a l l y , w e e m p h a s i z e t h a t t h e i n d i c a t o r s o f w e l f a r e c h a n g e i n t h e f o l l o w i n g t a b l e s a r e

i n t e n d e d t o m e a s u r e o n l y t h e s h o r t t e r m w e l f a r e i m p a c t o f t h e c h a n g e i n p r i c e s f o l l o w i n g t h e

J a n u a r y 1 9 9 4 5 0 % C F A d e v a l u a t i o n . I n d e e d , i n t h e l o n g r u n , p r e f e r e n c e s , p r o d u c t i o n

p a t t e r n s , r e l a t i v e p r i c e s , a n d i n c o m e m a y c h a n g e i n s u c h a w a y t h a t h o u s e h o l d s t h a t a r e

s h o w n a s l o s e r s i n t h e t a b l e s m a y e n d u p g a i n i n g . T h e a p p r o p r i a t e t i m e f r a m e f o r w h i c h t h e

w e l f a r e i m p a c t s e v a l u a t i o n c a n b e c o n s i d e r e d a s r e a s o n a b l y v a l i d i s t h e p e r i o d f r o m j u s t a f t e r

t h e d e v a l u a t i o n t o J u n e 1 9 9 4 . B e y o n d t h e s t a r t i n g d a t e o f t h e 1 9 9 4 h a r v e s t , t h e v a l i d i t y o f t h e

w e l f a r e c h a n g e e s t i m a t e s i s q u e s t i o n a b l e . 1 9 0

7 . 4 . 1 E s t i m a t e s o f t h e m e d i a n w e l f a r e a n d r i s k i m p a c t s

T a b l e 7 . 4 g i v e s t h e v a r i o u s i n d i c a t o r s o f w e l f a r e c h a n g e d u e t o t h e p r i c e c h a n g e s

f o l l o w i n g t h e 5 0 % C F A d e v a l u a t i o n f o r t h e m e d i a n h o u s e h o l d i n e a c h z o n e , a n d f r o m b o t h

t h e " e x p e c t e d ” a n d t h e d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l s . W h a t w e c a n n o t i c e fi r s t , a r e t h e b i g

 

‘ 9 0 A n o t h e r i s s u e h e r e i s w h e t h e r o r n o t t h e a c t u a l c h a n g e s i n t h e v a r i o u s p r i c e s a r e c a u s e d b y t h e
d e v a l u a t i o n o n l y . W e h a v e n o w a y o f d i s t i n g u i s h i n g t h e p r i c e c h a n g e s d u e t o t h e d e v a l u a t i o n f r o m t h e
o n e s d u e t o o t h e r p o s s i b l e f a c t o r s ( r a i n f a l l f o r e x a m p l e ) . H e n c e , s t r i c t l y s p e a k i n g i t i s n o t t h e w e l f a r e
i m p a c t s o f t h e d e v a l u a t i o n w e a r e e s t i m a t i n g , b u t r a t h e r t h e w e l f a r e i m p a c t s o f t h e c h a n g e i n p r i c e s
f o l l o w i n g t h e d e v a l u a t i o n .
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T a b l e 7 . 5 I n d i c a t o r s o f w e l f a r e c h a n g e s a f t e r t h e 5 0 % C F A d e v a l u a t i o n f o r t h e
u n c e r t a i n t y a n d d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l s : M a r k e t v e r s u s n o n m a r k e t
V l a g e s

 

 

N o n m a r k e t M a r k e t
v i l l a g e s v i l l a g e s

" E x p e c t e d " A I D S m o d e l
 

E q u i v a l e n t v a r i a t i o n ( C F A / d a y / c a p i t a )
T o t a l . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9 . 1 9 9 5 . 0 4 4
R i s k p r e m i u m . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 5 0 8 1 . 8 8 5
N o n r i s k c o m p o n e n t . . . . . . . . . . . . . . 1 0 . 9 2 5 6 . 8 2 4

E q u i v a l e n t v a r i a t i o n
i n z . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 1 . 3 8 0 6 . 4 5 0

C o m p e n s a t e d v a r i a t i o n ( C F A / d a y / c a p i t a )
T o t a l . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 . 9 8 6 - 9 5 8
C o m p e n s a t e d v a r i a t i o n
i n Z . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 . 7 5 0 - 1 . 1 5 0

L i v i n g - s t a n d a r d i n d e x
T o t a l . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 . 1 1 4 1 . 0 6 5
R i s k p r e m i u m i n d e x . . . . . . . . . . . . . . . 0 2 0 . 0 1 7
N o n r i s k c o m p o n e n t . . . . . . . . . . . . . . . 1 . 1 3 1 1 . 0 8 4

C o s t - o f - l i v i n g i n d e x
T o t a l . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 . 0 8 1 1 . 1 2 4
C o s t - o f - r i s k i n d e x . . . . . . . . . . . . . . . 0 1 8 . 0 1 8
N o n r i s k c o m p o n e n t . . . . . . . . . . . . . . . 1 . 0 6 1 1 . 1 0 8

D e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l
E q u i v a l e n t v a r i a t i o n
( C F A / d a y / c a p i t a ) . . . . . . . . . . . . . . . . . - 1 . 1 4 6 - 5 . 2 5 5
E q u i v a l e n t v a r i a t i o n
i n 2 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . - 1 . 3 3 0 - 5 . 5 4 0

C o m p e n s a t e d v a r i a t i o n
( C F A / d a y / c a p i t a ) . . . . . . . . . . . . . . . . - 1 . 4 2 6 - 6 6 9 1

C o m p e n s a t e d v a r i a t i o n
i n Z . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . - 1 . 3 8 0 - 5 . 9 8 0

L i v i n g — s t a n d a r d i n d e x . . . . . . . . . . . . . , . 9 8 7 . 9 4 5
C o s t - o f — l i v i n g i n d e x . . . . . . . . . . . . . . 1 . 1 8 5 1 . 2 1 5

O t h e r S t a t i s t i c s

S h a r e o f P e a n u t i n
t o t a l i n c o m e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4 3 . 4 0 0 3 2 . 6 0 0

2 c h a n g e i n n o m i n a l
i n c o m e . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 8 . 9 2 0 1 4 . 0 2 0

E s t i m a t e d 1 c h a n g e
i n f o o d e x p . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 7 . 7 7 0 1 2 . 8 1 0

L a s p e y r e s P r i c e i n d e x . . . . . . . . . . . . . . 1 . 2 4 9 1 . 2 4 3
P a a s c h e P r i c e i n d e x . . . . . . . . . . . . . . . . . 5 3 0 . 4 7 5
 

N o t e s : T h e w e l f a r e i n d i c a t o r s w e r e c a l c u l a t e d f o r e a c h h o u s e h o l d . E a c h c e l l c o n t a i n s
t h e w e i g h t e d m e d i a n o f t h e r e s p e c t i v e w e l f a r e i n d i c a t o r s a c r o s s a l l
h o u s e h o l d s .
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d i f f e r e n c e s b e t w e e n t h e r e s p e c t i v e e s t i m a t e s f r o m t h e t w o m o d e l s . I n d e e d t h e d e t e r m i n i s t i c

A I D S m o d e l s h o w s a n e t w e l f a r e l o s s f o r t h e m e d i a n h o u s e h o l d i n a l l z o n e s e x c e p t D i o l y ,

w h i l e f o r t h e " e x p e c t e d " A I D S m o d e l o n l y t h e m e d i a n h o u s e h o l d s i n t h e u r b a n z o n e s a n d i n

S a g a t t a e x p e r i e n c e a n e t w e l f a r e l o s s . G i v e n t h e f a c t t h a t t h e " e x p e c t e d " A I D S m o d e l r e d u c e s

t o t h e d e t e r m i n i s t i c A I D S o n e i n t h e a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y , w e d i d n o t e x p e c t s u c h b i g

d i f f e r e n c e s b e t w e e n e s t i m a t e s f r o m t h e t w o m o d e l s b e c a u s e o f t h e f a c t t h a t t h e fl u c t u a t i o n s i n

f o o d p r i c e s a r e n o t v e r y g r e a t . I n a n y c a s e , t h i s i s a n o t h e r i l l u s t r a t i o n o f t h e p o t e n t i a l b i a s e s

i n e s t i m a t e s f r o m d e t e r m i n i s t i c m o d e l s w h e n u n c e r t a i n t y i s r e l e v a n t t o t h e c h o i c e s i t u a t i o n .

W e c a n n o t e h e r e t h a t a l t h o u g h t h e i r e s t i m a t e s a r e n o t t h e o r e t i c a l l y c o m p a r a b l e w i t h o u r s , t h e

e s t i m a t e s o f c h a n g e s i n " r e a l i n c o m e " a f t e r t h e C F A d e v a l u a t i o n g i v e n b y K e l l y e t a l . , ( 1 9 9 4 )

a r e c l o s e r t o t h e o n e s f r o m t h e " e x p e c t e d " A I D S t h a n t h e o n e s f r o m t h e d e t e r m i n i s t i c

A I D S . ‘ 9 '

7 . 4 . 1 . 1 E s t i m a t e s o f t h e m e d i a n t o t a l w e l f a r e c h a n g e s

A s w e c a n e x p e c t g i v e n t h e c o n s u m p t i o n a n d p r o d u c t i o n p a t t e r n s i n t h e d i f f e r e n t z o n e s

a n d t h e d i r e c t i o n a n d m a g n i t u d e o f t h e c h a n g e s i n r e l a t i v e p r i c e s , h o u s e h o l d s i n N i a k h a r ,

C o l o b a n e , P a s s y , D i o l y a n d M i s s i r a h w h o h a v e a r e l a t i v e l y h i g h s h a r e o f p e a n u t i n c o m e , a n d

a r e l a t i v e l y l o w s h a r e o f r i c e a n d / o r a r e l a t i v e l y h i g h s h a r e o f c o a r s e g r a i n s i n t o t a l f o o d

e x p e n d i t u r e s a r e t h e o n e s w h o h a v e e x p e r i e n c e d a n e t g a i n i n w e l f a r e . O n t h e o t h e r h a n d ,

h o u s e h o l d s i n t h e u r b a n z o n e s a n d i n S a g a t t a , w h o h a v e n o o r r e l a t i v e l y l o w p e a n u t i n c o m e

 

‘ 9 ' K e l l y e t a l . , ( 1 9 9 4 ) d i d n o t e s t i m a t e a d e m a n d m o d e l . I n s t e a d t h e y u s e d t h e a v e r a g e f o o d
c o m m o d i t y s h a r e s i n e a c h z o n e s a n d a s s u m e d t h e y w e r e c o n s t a n t . H e n c e , t h e i r e s t i m a t e s d i d n o t
i n c o r p o r a t e a n y s u b s t i t u t i o n o r i n c o m e e f f e c t s . A l s o , t h e i r a n a l y s i s c o v e r e d o n l y p e a n u t , r i c e , a n d t h e

c o a r s e g r a i n s i n t h e c o n s u m p t i o n s i d e , a n d p e a n u t i n t h e c r o p p i n g i n c o m e s i d e . T h e i r e s t i m a t e s o f
" c h a n g e s i n r e a l i n c o m e ” w e r e - 8 % f o r S a g a t t a , 5 % f o r N i a k h a r , 1 4 % f o r C o l o b a n e , 0 % f o r P a s s y
1 6 % f o r D i o l y , 2 % f o r M i s s i r a h , - 8 % f o r K a o l a c k , a n d - 1 0 % f o r T a m b a .
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b u t h a v e h i g h r i c e s h a r e s a n d l o w c o a r s e g r a i n s s h a r e s i n t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e e x p e r i e n c e d a

n e t w e l f a r e l o s s . A s a p e r c e n t a g e o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y p e r c a p i t a f o o d b u d g e t ,

h o u s e h o l d s i n D i o l y h a v e e x p e r i e n c e d t h e m o s t g a i n s i n w e l f a r e , w i t h a m e d i a n n e t g a i n o f

+ 2 6 % ( o r 1 7 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) , w h i l e h o u s e h o l d s i n t h e c i t y o f K a o l a c k h a v e t h e

h i g h e s t l o s t i n w e l f a r e w i t h a m e d i a n n e t l o s t o f - 1 4 % ( o r 2 0 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) . T h e

m e d i a n n e t l o s s e s o r g a i n s f o r t h e o t h e r z o n e s a r e r e s p e c t i v e l y - 1 . 5 % ( o r - 0 . 9 C F A p e r c a p i t a

p e r d a y ) f o r S a g a t t a , + 9 % ( o r 8 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) f o r N i a k h a r , + 1 1 . 5 % ( o r 1 0 C F A

p e r c a p i t a p e r d a y ) f o r C o l o b a n e , + 6 % ( o r 4 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) f o r P a s s y , 1 5 % ( o r 1 0

C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) f o r M i s s i r a h , a n d - 1 1 % ( o r 1 6 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) f o r

T a m b a . ‘ 9 2

I n t e r m s o f m a r k e t a n d n o n m a r k e t v i l l a g e s , T a b l e 7 . 5 s h o w s t h a t n o n m a r k e t v i l l a g e s

h a v e a h i g h e r m e d i a n n e t w e l f a r e g a i n ( 1 1 C F A p e r c a p i t a p e r d a y o r 1 1 % o f t h e p r e -

d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a ) t h a n m a r k e t v i l l a g e s ( 7 C F A p e r c a p i t a p e r

d a y o r 6 % o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a ) .

7 . 4 . 1 . 2 E s t i m a t e s o f t h e m e d i a n t o t a l c o s t - o f - f o o d i n d i c e s

S i m i l a r l y t o t h e t o t a l w e l f a r e i m p a c t s , a s w e c a n e x p e c t , i t i s i n t h e z o n e s w i t h t h e

h i g h e s t s h a r e s o f r i c e a n d t h e l o w e s t s h a r e s o f c o a r s e g r a i n s i n t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e s w h e r e

t h e c o s t o f l i v i n g h a s r i s e n t h e m o s t . I n c o n t r a s t , i n t h e l o w r i c e a n d h i g h c o a r s e g r a i n s

c o n s u m i n g z o n e s o f N i a k h a r , D i o l y , a n d M i s s i r a h , t h e c o s t o f l i v i n g ( m o r e p r e c i s e l y t h e c o s t

o f f o o d ) h a s p r a c t i c a l l y r e m a i n e d u n c h a n g e d . T h e c o s t o f f o o d h a s r i s e n t h e m o s t i n K a o l a c k

 

‘ 9 2 N o t e t h a t t h e l i v i n g - s t a n d a r d i n d e x i s o b t a i n e d b y a d d i n g o n e t o t h e r a t i o o f t h e e q u i v a l e n t
v a r i a t i o n t o t h e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a ( t h a t i s t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n i n
% r o w d i v i d e d b y 1 0 0 ) . F o r m o r e d e t a i l s o n t h e r e l a t i o n s h i p s a m o n g t h e v a r i o u s w e l f a r e i n d i c a t o r s ,
s e e c h a p t e r 3 .
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( + 1 7 % ) , S a g a t t a ( + 1 5 % ) , C o l o b a n e ( + 1 3 % ) , a n d P a s s y ( + 1 2 % ) . T h e m e d i a n r i s e i n t h e

c o s t o f f o o d f o r N i a k h a r a n d D i o l y a r e r e s p e c t i v e l y + 3 % a n d + 4 % . I n M i s s i r a h , t h e r e i s

p r a c t i c a l l y 0 % r i s e i n t h e c o s t o f f o o d . 1 9 3 W e n o t e a l s o t h a t d e s p i t e t h e f a c t t h a t S a g a t t a h a s

e x p e r i e n c e d a m e d i a n n e t w e l f a r e l o s s o f 0 . 9 % w h i l e C o l o b a n e h a s e x p e r i e n c e d a m e d i a n n e t

w e l f a r e g a i n o f 1 3 % , t h e m e d i a n i n c r e a s e i n t h e c o s t o f l i v i n g i n t h e t w o z o n e s a r e v e r y c l o s e

( 1 5 % a n d 1 3 % r e s p e c t i v e l y ) . T h i s i s a r e fl e c t i o n o f t h e f a c t t h a t t h e c o n s u m p t i o n p a t t e r n s i n

t h e t w o z o n e s a r e c l o s e , w h i l e , a s T a b l e 7 . 4 s h o w s , o n a v e r a g e t h e s h a r e o f p e a n u t i n c o m e i n

t o t a l i n c o m e i n C o l o b a n e ( 5 0 % ) i s m o r e t h a n t w i c e h i g h e r t h a n t h e o n e i n S a g a t t a ( 2 5 % ) . ‘ ° "

F i n a l l y , T a b l e 7 . 5 s h o w s t h a t t h e m e d i a n i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t o f f o o d i s l o w e r i n

n o n m a r k e t v i l l a g e s ( 8 % ) t h a n i n m a r k e t v i l l a g e s ( 1 2 % ) . T h i s i s , a g a i n , w h a t o n e w o u l d

e x p e c t g i v e n t h e f a c t t h a t n o n m a r k e t v i l l a g e s h a v e a h i g h e r a v e r a g e s h a r e o f c o a r s e g r a i n s

( 4 4 % ) a n d a l o w e r a v e r a g e s h a r e o f r i c e ( 1 4 % ) i n t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e s c o m p a r e d t o m a r k e t

v i l l a g e s ( 2 8 % a n d 2 0 % r e s p e c t i v e l y ) .

 

' 9 3 F r o m t h e t h e o r y i n c h a p t e r 2 , t h e 0 . 0 0 5 % d e c r e a s e i n t h e c o s t o f l i v i n g o f t h e m e d i a n
h o u s e h o l d i n M i s s i r a h i s t h e o r e t i c a l l y i m p o s s i b l e b e c a u s e f o r a c o n s u m e r w h o s e p r e f e r e n c e s a t i s fi e s t h e
s t a n d a r d a x i o m s t h e t r u e c o s t - o f - l i v i n g i n d e x i s m o n o t o n i c a l l y i n c r e a s i n g i n p r i c e s . H e n c e , w e t a k e t h i s
s m a l l d e c r e a s e a s a n s t a t i s t i c a l a r t i f a c t . T h a t i s , w e c o n s i d e r i t a s s t a t i s t i c a l l y s i g n i fi c a n t l y n o t d i f f e r e n t
f r o m z e r o . I n f a c t , i f w e d o n o t w e i g h t ( i . e . , i f w e d o n o t c o r r e c t f o r t h e o v e r s a m p l i n g o f m a r k e t
v i l l a g e s ) t h e n t h e e s t i m a t e d m e d i a n t o t a l c o s t - o f - f o o d i n d e x i n M i s s i r a h i s 1 . 0 1 2 . M o r e o v e r , s i n c e i n
t h e a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y ( i . e . , i n t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e ) t h e t r u e c o s t - o f - l i v i n g i n d e x i s s t i l l
m o n o t o n i c a l l y i n c r e a s i n g i n p r i c e s , i t i s r e a l l y t h e t h e m e d i a n i n c r e a s e i n t h e n o n r i s k c o m p o n e n t o f t h e
c o s t — o f - l i v i n g i n d e x t h a t m u s t b e t a k e n a s p r a c t i c a l l y z e r o , s o t h a t t h e m e d i a n n e t i n c r e a s e i n t h e t o t a l
c o s t - o f - l i v i n g i n d e x i n M i s s i r a h i s r e d u c e d t o t h e c o s t - o f - r i s k i n d e x , w h i c h i s e s t i m a t e d t o b e 0 . 0 3 5 ( s e e
t h e t h e o r e t i c a l f o r m u l a i n c h a p t e r 3 ) . I n s u m m a r y , b e c a u s e o f t h e o r e t i c a l a n d s t a t i s t i c a l c o n s i d e r a t i o n s
f o r M i s s i r a h w e t a k e t h e e s t i m a t e d m e d i a n c o s t - o f - f o o d i n d e x t o b e 1 . 0 3 5 , a n d t h e r i s k a n d n o n r i s k
c o m p o n e n t o f i t t o b e 0 . 0 3 5 a n d 1 r e s p e c t i v e l y .

' 9 ‘ T h e a v e r a g e s h a r e s o f c o a r s e g r a i n s a n d r i c e i n t o t a l e x p e n d i t u r e s o n f o o d a r e r e s p e c t i v e l y 1 9 %
a n d 3 3 % i n S a g a t t a , a n d 2 7 % a n d 2 1 % i n C o l o b a n e . T h e r e s p e c t i v e fi g u r e s f o r t h e o t h e r z o n e s a r e
5 1 % a n d 1 0 % f o r N i a k h a r , 3 6 % a n d 1 8 % f o r P a s s y , 4 0 % a n d 9 % f o r D i o l y , 4 8 % a n d 6 % i n
M i s s i r a h , 1 2 % a n d 2 1 % i n K a o l a c k , a n d 8 % a n d 2 3 % i n T a m b a .
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7 . 4 . 1 . 3 E s t i m a t e s o f t h e m e d i a n r i s k p r e m i u m s a n d c o s t - o f - r i s k i n d i c e s

T a b l e 7 . 4 a l s o g i v e s t h e m e d i a n r i s k p r e m i u m a n d r i s k p r e m i u m i n d e x f o r e a c h z o n e .

T h e y a r e a l l p o s i t i v e a s p r e d i c t e d b y t h e t h e o r y i n c h a p t e r 2 . T h e r i s k p r e m i u m m e a s u r e s i n

C F A p e r c a p i t a p e r d a y t h e t o t a l w e l f a r e l o s s a s s o c i a t e d w i t h t h e u n c e r t a i n t y i n t h e f o o d

c o m m o d i t y p r i c e s . T h e r i s k p r e m i u m i n d e x m e a s u r e s t h e s a m e w e l f a r e l o s s , b u t a s a r a t i o t o

t h e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a . A s a p e r c e n t a g e o f t h e

p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a , t h e m e d i a n r i s k p r e m i u m i s h i g h e s t i n

M i s s i r a h ( 3 . 9 % o r 2 . 6 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) , a n d l o w e s t i n S a g a t t a ( 0 . 3 % o r 0 . 2 4 C F A

p e r c a p i t a p e r d a y ) . T h i s p e r h a p s r e fl e c t s t h e f a c t t h a t i n t e r m s o f t h e r e s p e c t i v e s h a r e s o f

r i c e a n d c o a r s e g r a i n s i n t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e S a g a t t a a n d M i s s i r a h a r e a t o p p o s i t e e x t r e m e s

a m o n g t h e z o n e s ( s e e T a b l e 6 . 4 ) , a l o n g w i t h t h e f a c t t h a t t h e p r i c e o f r i c e i s fi x e d a n d

c o n t r o l l e d b y t h e g o v e r n m e n t , w h i l e t h e c o e f fi c i e n t s o f v a r i a t i o n o f t h e c o a r s e g r a i n s p r i c e s

a r e a l m o s t t w i c e a s h i g h i n M i s s i r a h t h a n i n S a g a t t a . ( s e e T a b l e 6 . 7 ) . M o r e o v e r , a s T a b l e 6 . 7

s h o w s , f o r a l m o s t a l l t h e f o o d p r o d u c t s t h e p r i c e v a r i a b i l i t y i s n o t i c e a b l y h i g h e r i n M i s s i r a h

t h a n i n S a g a t t a . H o w e v e r , t h e r e l a t i v e i m p o r t a n c e o f r i c e a n d c o a r s e g r a i n s i n t o t a l f o o d

e x p e n d i t u r e a l o n e c a n n o t e x p l a i n t h e d i f f e r e n c e s i n t h e m e d i a n r i s k p r e m i u m s a m o n g z o n e s .

F o r e x a m p l e , N i a k h a r w h i c h h a s t h e h i g h e s t a v e r a g e c o a r s e g r a i n s s h a r e ( 5 1 % ) a n d t h e t h i r d

l o w e s t a v e r a g e r i c e s h a r e ( 1 0 % ) , h a s a n o t i c e a b l y l o w e r m e d i a n r i s k p r e m i u m ( 1 . 7 % o f t h e

p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a o r 1 . 4 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) t h a n

C o l o b a n e w h i c h h a s r e s p e c t i v e a v e r a g e c o a r s e g r a i n s a n d r i c e s h a r e s o f 2 7 % a n d 2 1 %

r e s p e c t i v e l y , a n d a m e d i a n r i s k p r e m i u m ( i n p e r c e n t a g e t e r m s ) o f 2 . 9 % ( o r 3 C F A p e r c a p i t a

p e r d a y ) . I n d e e d , i n g e n e r a l t h e r e l a t i v e s h a r e s a n d v a r i a b i l i t y o f i n d i v i d u a l p r i c e s a l o n e d o

n o t a l l o w o n e t o p r e d i c t t h e r e l a t i v e m a g n i t u d e o f t h e r i s k p r e m i a . I n f a c t , a s t h e c o m p l i c a t e d

e x p r e s s i o n s f o r t h e " e x p e c t e d " A I D S c o m p e n s a t e d d e m a n d s i n c h a p t e r 5 - w h i c h a r e u s e d t o
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c a l c u l a t e t h e t o t a l r i s k p r e m i u m s - s h o w , n o t o n l y t h e i n d i v i d u a l v a r i a n c e s o f p r i c e s e n t e r t h e

c o m p u t a t i o n o f e a c h r e s p e c t i v e d i r e c t i o n a l r i s k p r e m i u m , b u t a l s o c o v a r i a n c e s w i t h n o n l i n e a r

f u n c t i o n o f o t h e r p r i c e s a s w e l l a s n o n l i n e a r f u n c t i o n s o f m o m e n t s f o r a l l p r i c e s e n t e r i n t h e

c o m p u t a t i o n o f e a c h o f t h e m . T h e r e s p e c t i v e r i s k p r e m i u m fi g u r e s f o r t h e o t h e r z o n e s a r e

1 . 7 % o r 1 . 3 C F A p e r c a p i t a p e r d a y f o r P a s s y , 2 . 1 % o r 1 . 5 C F A p e r c a p i t a p e r d a y f o r

D i o l y , 1 % o r 1 . 6 C F A p e r c a p i t a p e r d a y f o r K a o l a c k , a n d 0 . 8 % o r 0 . 9 C F A p e r c a p i t a p e r

d a y i n T a m b a .

T h e n o n r i s k c o m p o n e n t s o f t h e w e l f a r e g a i n s o r l o s s e s i n T a b l e 7 . 4 i n d i c a t e t h a t i f

t h e r e w e r e n o p r i c e u n c e r t a i n t y , t h e m e d i a n n e t w e l f a r e g a i n s - a s p e r c e n t a g e o f t h e

p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t s p e r c a p i t a - w o u l d h a v e b e e n 1 3 % i n s t e a d o f 9 %

i n N i a k h a r , 1 5 % i n s t e a d o f 1 1 . 5 % i n C o l o b a n e , 7 % i n s t e a d o f 6 % i n P a s s y , 2 8 % i n s t e a d o f

2 6 % i n D i o l y , a n d 1 9 % i n s t e a d o f 1 5 % i n M i s s i r a h . M e a n w h i l e , i n S a g a t t a , K a o l a c k , a n d

T a m b a , p r i c e u n c e r t a i n t y h a s f u r t h e r i n c r e a s e d t h e m e d i a n n e t w e l f a r e l o s s e s ( a s p e r c e n t a g e o f

t h e p r e — d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a ) f r o m 1 . 3 % t o 1 . 5 % , 1 3 % t o 1 4 % ,

a n d 1 0 . 8 % t o 1 1 . 2 % r e s p e c t i v e l y .

T h e p a t t e r n s h o w n i n T a b l e 7 . 4 b y t h e z o n e m e d i a n c o s t - o f - r i s k i n d i c e s i s s i m i l a r t o

t h e o n e s h o w n b y t h e r i s k p r e m i u m fi g u r e s . T h a t i s , t h e c o s t o f p r i c e - r i s k i s h i g h e s t i n

M i s s i r a h a n d l o w e s t i n S a g a t t a . I n o t h e r t e r m s , p r i c e u n c e r t a i n t y i n c r e a s e d t h e m e d i a n c o s t -

o f - f o o d i n d i c e s i n M i s s i r a h a n d S a g a t t a b y r e s p e c t i v e l y 0 . 0 3 5 p o i n t s ( o r 4 % ) a n d 0 . 0 0 4 p o i n t s

( o r 0 . 3 % ) . ' 9 5 T h e r e s p e c t i v e i n c r e a s e s f o r t h e o t h e r z o n e s a r e 0 . 0 1 5 p o i n t s o r 1 . 5 % f o r

N i a k h a r , 0 . 0 2 9 p o i n t s o r 2 . 6 % f o r C o l o b a n e , 0 . 0 1 9 p o i n t s o r 1 . 7 % f o r P a s s y , 0 . 0 2 p o i n t s

1 . 9 % f o r D i o l y , 0 . 0 1 5 p o i n t s o r 1 . 3 % f o r K a o l a c k , a n d 0 . 0 1 4 p o i n t s o r 0 . 7 % f o r T a m b a .

 

‘ 9 5 F o r M i s s i r a h , s e e f o o t n o t e 1 9 3 .
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W i t h r e g a r d t o m a r k e t a n d n o n m a r k e t v i l l a g e s , T a b l e 7 . 5 i n d i c a t e s t h a t w h i l e t h e

m e d i a n r i s k p r e m i u m i n d e x i s h i g h e r i n n o n m a r k e t v i l l a g e s ( 0 . 0 2 ) t h a n i n m a r k e t v i l l a g e s

( 0 . 0 1 7 ) , t h e m e d i a n c o s t - o f - r i s k i n d e x i s t h e s a m e i n t h e t w o g r o u p s o f v i l l a g e s ( 0 . 0 1 8 ) .

7 . 4 . 1 . 4 E s t i m a t e s o f t h e m e d i a n t o t a l c o m p e n s a t e d v a r i a t i o n s

T a b l e 7 . 4 g i v e s a l s o t h e z o n e m e d i a n c o m p e n s a t e d v a r i a t i o n s b o t h i n l e v e l s a n d a s

p e r c e n t a g e o f t h e p o s t - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a . W e r e c a l l t h a t t h e

c o m p e n s a t e d v a r i a t i o n m e a s u r e s t h e s a m e w e l f a r e c h a n g e a s t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n , b u t w i t h

t h e d i f f e r e n c e t h a t i t u s e s t h e p o s t - d e v a l u a t i o n p r i c e s i n s t e a d o f t h e p r e — d e v a l u a t i o n o n e s t o

v a l u e , i n m o n e t a r y t e r m s , t h e w e l f a r e c h a n g e s . H e n c e , s i n c e i t t a k e s t h e p o s t - d e v a l u a t i o n

s i t u a t i o n a s t h e s t a t u s - q u o , t h e c o m p e n s a t e d v a r i a t i o n m e a s u r e s h o w m u c h t h e m e d i a n

h o u s e h o l d i n e a c h z o n e m u s t b e c o m p e n s a t e d ( i f t h e r e i s w e l f a r e l o s s ) o r t a k e n a w a y f r o m i t

( i f t h e r e i s w e l f a r e g a i n ) s o a s i t s l e v e l o f w e l f a r e r e m a i n s t h e s a m e a s b e f o r e t h e d e v a l u a t i o n .

W h a t w e fi r s t n o t e i s t h e c a s e o f P a s s y w h e r e t h e e s t i m a t e d m e d i a n c o m p e n s a t e d v a r i a t i o n i s

n e g a t i v e ( - 0 . 6 5 C F A p e r c a p i t a p e r d a y o r - 0 . 7 % o f t h e p o s t - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d

b u d g e t p e r c a p i t a ) . H o w e v e r , w e k n o w f r o m t h e t h e o r y i n c h a p t e r 2 , t h a t a l t h o u g h t h e y m a y

b e o f d i f f e r e n t m a g n i t u d e s b e c a u s e o f t h e f a c t t h a t t h e y u s e a d i f f e r e n t s e t o f p r i c e s t o v a l u e

t h e c h a n g e i n w e l f a r e , t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n a n d t h e c o m p e n s a t e d v a r i a t i o n m u s t a l w a y s

h a v e t h e s a m e s i g n s . H e n c e , w e t a k e t h e s m a l l n e g a t i v e v a l u e f o r t h e m e d i a n c o m p e n s a t e d

v a r i a t i o n i n P a s s y t o b e j u s t a n s t a t i s t i c a l a r t i f a c t , a n d t a k e i t t o b e p r o b a b l y n o t s t a t i s t i c a l l y

s i g n i fi c a n t l y d i f f e r e n t f r o m z e r o . I n o t h e r w o r d s , c o n s i d e r i n g t h e p r e v a i l i n g p o s t - d e v a l u a t i o n

l e v e l o f p r i c e s a s t h e s t a t u s - q u o , b y a n d l a r g e h o u s e h o l d s i n P a s s y n e e d n o c o m p e n s a t i o n o r

t a x a t i o n i f t h e m e d i a n l e v e l o f w e l f a r e i s t o r e m a i n t h e s a m e a s b e f o r e t h e d e v a l u a t i o n . T h e

c a s e s o f N i a k h a r a n d M i s s i r a h w h e r e t h e e s t i m a t e d m e d i a n c o m p e n s a t e d v a r i a t i o n s a r e
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r e s p e c t i v e l y 0 . 9 2 a n d 0 . 9 0 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ( o r 1 . 0 2 % a n d 0 . 9 9 % o f t h e i r r e s p e c t i v e

p o s t - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t s p e r c a p i t a ) a r e v e r y c l o s e a n d a l s o s i m i l a r t o t h e

o n e o f P a s s y . ‘ 9 6 O n t h e o t h e r h a n d , i f t h e i r l e v e l o f w e l f a r e i s t o b e t h e s a m e a s b e f o r e t h e

d e v a l u a t i o n , h o u s e h o l d s i n S a g a t t a , K a o l a c k a n d T a m b a m u s t b e c o m p e n s a t e d b y r e s p e c t i v e l y

7 , 3 3 , a n d 2 7 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ( o r 9 % , 2 1 % , a n d 1 7 % o f t h e i r r e s p e c t i v e p o s t -

d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t s p e r c a p i t a ) . I n c o n t r a s t , b y a n d l a r g e h o u s e h o l d s i n

C o l o b a n e a n d D i o l y h a v e t o b e t a x e d b y r e s p e c t i v e l y 8 a n d 1 2 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ( o r

6 . 5 % a n d 1 5 % o f t h e i r r e s p e c t i v e p o s t — d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t s p e r c a p i t a ) , i f

t h e i r r e s p e c t i v e m e d i a n l e v e l s o f w e l f a r e i s t o r e m a i n t h e s a m e a s b e f o r e t h e d e v a l u a t i o n .

F i n a l l y , i n t e r m s o f m a r k e t a n d n o n m a r k e t v i l l a g e s , T a b l e 7 . 5 t e l l u s t h a t b y a n d l a r g e

h o u s e h o l d s i n n o n m a r k e t v i l l a g e s h a v e t o b e t a x e d a n d t h o s e i n m a r k e t v i l l a g e s b e

c o m p e n s a t e d b y r e s p e c t i v e l y 4 a n d l C F A p e r c a p i t a p e r d a y ( o r 5 % a n d 1 % o f t h e i r

r e s p e c t i v e p o s t - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t s p e r c a p i t a ) , i f t h e i r r e s p e c t i v e m e d i a n

l e v e l s o f w e l f a r e i s t o r e m a i n t h e s a m e a s b e f o r e t h e d e v a l u a t i o n .

F o r c o m p l e t e n e s s , a t t h e e n d o f T a b l e 7 . 4 w e g i v e f o r c o m p a r i s o n t h e e s t i m a t e d z o n e

m e d i a n p e r c e n t a g e c h a n g e s i n n o m i n a l i n c o m e a n d t h e e s t i m a t e d r e s u l t i n g m e d i a n c h a n g e s i n

t h e a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a . T h e e s t i m a t e d c h a n g e s i n n o m i n a l i n c o m e s a r e

b a s e d o n t h e s h a r e o f p e a n u t i n c o m e i n t o t a l i n c o m e ( a l s o g i v e n i n t h e s a m e t a b l e ) a n d t h e o n e

f o r c o t t o n i n c o m e , a l o n g w i t h t h e p e r c e n t a g e c h a n g e s i n p e a n u t a n d c o t t o n p r i c e s . A s a l r e a d y

m e n t i o n e d , t h e e s t i m a t e d p e r c e n t a g e c h a n g e s i n t h e a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a w e r e

o b t a i n e d b y e s t i m a t i n g a n E n g e l c u r v e o f f o o d s h a r e o n t o t a l e x p e n d i t u r e ( t h a t i s f o o d p l u s

n o n f o o d e x p e n d i t u r e ) . T h e r e a r e t w o t h i n g s t o n o t e h e r e . F i r s t , a l l r u r a l z o n e s e x p e r i e n c e a n

 

‘ 9 5 F o r M i s s i r a h , g i v e n t h e e s t i m a t e d l o w m e d i a n c o s t - o f - f o o d i n d e x , t h e m e d i a n c o m p e n s a t e d
v a r i a t i o n e s t i m a t e d o e s n o t s e e m t o b e p l a u s i b l e .
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i n c r e a s e i n n o m i n a l i n c o m e , w i t h D i o l y h a v i n g t h e h i g h e s t m e d i a n i n c r e a s e ( 2 9 % ) a n d S a g a t t a

t h e l o w e s t ( 1 0 % ) . T h e i n c r e a s e s i n n o m i n a l i n c o m e f o r t h e o t h e r z o n e s a r e r e s p e c t i v e l y 1 5 %

f o r N i a k h a r , 2 2 % f o r C o l o b a n e , 1 3 % f o r P a s s y , 1 4 % f o r M i s s i r a h , a n d 0 % f o r K a o l a c k a n d

T a m b a . B u t , t h e n o t i c e a b l e t h i n g h e r e i s t h e s i m i l a r i t y o f t h e m e d i a n i n c r e a s e s i n n o m i n a l

i n c o m e w i t h t h e e s t i m a t e d m e d i a n i n c r e a s e s i n t h e a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t s p e r c a p i t a

w h i c h a r e r e s p e c t i v e l y 9 . 5 % f o r S a g a t t a , 1 3 % f o r N i a k h a r , 2 1 % f o r C o l o b a n e , 1 2 % f o r

P a s s y , 2 5 % f o r D i o l y , 1 3 % f o r M i s s i r a h , a n d 0 % f o r K a o l a c k a n d T a m b a . S e c o n d , f o r s o m e

o f t h e z o n e s l i k e D i o l y , M i s s i r a h , a n d N i a k h a r , t h e e s t i m a t e d m e d i a n i n c r e a s e i n t h e a v e r a g e

d a i l y f o o d b u d g e t s p e r c a p i t a a r e v e r y c l o s e t o t h e i r e s t i m a t e d m e d i a n n e t g a i n i n w e l f a r e

( w h i c h w e r e 2 6 % , 1 5 % , a n d 9 % r e s p e c t i v e l y ) . O n t h e o t h e r h a n d , f o r o t h e r z o n e s l i k e

C o l o b a n e a n d P a s s y , t h e i r e s t i m a t e d m e d i a n n e t w e l f a r e g a i n s ( w h i c h w e r e 1 1 . 5 % a n d 6 %

r e s p e c t i v e l y ) a r e a b o u t h a l f t h e i r e s t i m a t e d m e d i a n i n c r e a s e s i n t h e i r a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t

p e r c a p i t a . M o r e o v e r , f o r S a g a t t a , d e s p i t e a 9 . 5 % m e d i a n i n c r e a s e i n i t s a v e r a g e d a i l y f o o d

b u d g e t p e r c a p i t a a s a r e s u l t o f t h e n e t i n c r e a s e i n t o t a l i n c o m e , t h e r e i s s t i l l a m e d i a n n e t

w e l f a r e l o s s o f 1 . 5 % i n t e r m s o f f o o d c o n s u m p t i o n . O f c o u r s e , t h e s e d i f f e r e n c e s a m o n g

z o n e s a r e e x p l a i n e d b y t h e d i f f e r e n c e s i n t h e i r c o s t - o f - f o o d i n d i c e s .

S t i l l f o r c o m p l e t e n e s s , w e h a v e g i v e n i n T a b l e 7 . 4 t h e m e d i a n e s t i m a t e s o f t h e

L a s p e y r e s a n d P a a s c h e p r i c e i n d i c e s . A s t h e fi g u r e s s h o w , t h e y b o t h t e n d t o g r o s s l y o v e r o r

u n d e r e s t i m a t e t h e t r u e c o s t - o f - l i v i n g i n d i c e s .

7 . 4 . 2 E m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s o f t h e w e l f a r e a n d r i s k i m p a c t s

I n t h e a n a l y s i s i n t h e p r e v i o u s s e c t i o n , w e h a v e f o c u s s e d e x c l u s i v e l y o n t h e m e d i a n

w e l f a r e i m p a c t s o n e a c h z o n e . H o w e v e r , w i t h i n e a c h z o n e t h e c h a n g e i n p r i c e s f o l l o w i n g t h e

d e v a l u a t i o n h a s a f f e c t e d h o u s e h o l d s d i f f e r e n t l y d e p e n d i n g o n t h e i r i n c o m e s t a t u s , c o n s u m p t i o n
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p a t t e r n s , p r o d u c t i o n p a t i e n t s a n d o t h e r s o c i o — e c o n o m i c v a r i a b l e s . O n e w a y t o s e e h o w

h o u s e h o l d s w i t h d i f f e r e n t c h a r a c t e r i s t i c s h a v e b e e n a f f e c t e d b y t h e c h a n g e i n p r i c e , i s t o s t u d y

t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n o f t h e i n d i c a t o r s o f w e l f a r e c h a n g e s i n e a c h z o n e . H o w e v e r , t o

a v o i d l e n g t h y d i s c u s s i o n s , w e w i l l f o c u s o n l y o n t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s o f t h e e q u i v a l e n t

v a r i a t i o n a s p e r c e n t a g e o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a a n d t h e

t o t a l c o s t - o f — f o o d i n d e x . I n t h e n e x t s e c t i o n w h e r e w e s t u d y t h e w e l f a r e i m p a c t s o f t h e c h a n g e

i n p r i c e s f o l l o w i n g t h e d e v a l u a t i o n a c r o s s i n c o m e g r o u p s , w e w i l l c o m e b a c k t o t h e o t h e r

i n d i c a t o r s o f w e l f a r e c h a n g e s .

F i g u r e 7 . 1 g i v e s t h e h i s t o g r a m s a n d s a m p l e s t a t i s t i c s r e s p e c t i v e l y f o r b o t h t h e

e q u i v a l e n t v a r i a t i o n a s p e r c e n t a g e o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a

a n d t h e t o t a l c o s t - o f - f o o d i n d e x . I n t h e o v e r a l l s a m p l e , t h e w e l f a r e l o s s e s o r g a i n s r a n g e f r o m

- 1 7 % t o + 3 8 % w i t h a n s t a n d a r d e r r o r o f 0 . 9 1 , w h i l e t h e t o t a l c o s t - o f - f o o d i n d e x r a n g e

f r o m 0 . 9 2 t o 1 . 1 7 w i t h a n s t a n d a r d e r r o r o f 0 . 0 0 4 . W i t h r e s p e c t t o t h e c o s t - o f - f o o d i n d e x , a s

a l r e a d y d i s c u s s e d i n f o o t n o t e 1 9 3 t h e 1 6 c a s e s ( 5 % o f t h e s a m p l e ) f o r w h i c h t h e c o s t - o f - f o o d

i n d e x i s e s t i m a t e d t o b e b e l o w o n e a r e r u l e d o u t b y t h e t h e o r y . F o r b o t h t h e w e l f a r e c h a n g e

a n d t h e c o s t - o f - f o o d i n d e x , t h e s a m p l e m e d i a n i s h i g h e r t h a n e i t h e r t h e s i m p l e m e a n o r t h e

o t h e r r o b u s t e s t i m a t e s o f - l o c a t i o n s . T h e s a m p l e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n o f t h e w e l f a r e c h a n g e s

i s c l o s e t o b e i n g b i m o d a l , w i t h o n e m o d e b e i n g i n t h e w e l f a r e l o s s r a n g e b e t w e e n - 1 2 . 5 % t o -

7 . 5 % , a n d t h e o t h e r m o d e b e i n g i n t h e w e l f a r e g a i n r a n g e b e t w e e n + 7 5 % t o + 1 2 . 5 % . O n

t h e o t h e r h a n d , t h e s a m p l e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n o f t h e t o t a l c o s t - o f - f o o d i n d e x i s n o t i c e a b l y

s k e w e d t o t h e r i g h t ( i . e . , t o w a r d h i g h e r v a l u e s ) .
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W E L F A R E C H A N G E A S 1 O F T H E P R E - D E V A L U A T I O N F O O D B U D G E T

F r e q u e n c y B i n C e n t e r V a l i d c a s e s : 2 4 7 . 0
M i s s i n g c a s e s : . 0

1 1 . 0 0 - 1 7 . 5 0 0 0 * * * * * P e r c e n t m i s s i n g : . 0
4 1 ‘ 0 0 - 1 2 _ 5 0 0 0 * * * * * * * * * * * * * * * * * * * *

3 3 0 0 - 7 . 5 0 0 0 0 * * * * * * * * * * * * * * * * M e a n 4 . 6 1 3 4 S t d E r r . 9 0 7 6
1 9 . 0 0 - 2 . 5 0 0 0 0 * * * * * * * * * M e d i a n 5 . 2 9 0 0 V a r i a n c e 2 0 3 . 4 4 8 0
1 6 . 0 0 2 . 5 0 0 0 0 * * * * * * * * 5 % T r i m 4 . 1 6 7 5 S t d D e v 1 4 . 2 6 3 5
3 4 . 0 0 7 . 5 0 0 0 0 * * * * * * * * * * * * * * * * * M i n — l 6 . 7 1 0 0 S k e w n e s s . 2 6 9 3
3 1 . 0 0 1 2 . 5 0 0 0 0 * * * * * * * * * * * * * * * M a x 3 8 . 0 4 0 0 5 E S k e w . 1 5 4 9
1 9 . 0 0 1 7 . 5 0 0 0 0 * * * * * * * * * R a n g e 5 4 . 7 5 0 0 K u r t o s i s - . 9 7 7 1
2 1 . 0 0 2 2 . 5 0 0 0 0 * * * * * * * * * * I O R 2 4 . 0 7 0 0 5 E K u r t . 3 0 8 6
9 . 0 0 2 7 . 5 0 0 0 0 * * * *
1 0 . 0 0 3 2 . 5 0 0 0 0 * * * * * M - E s t i m a t o r s
3 . 0 0 3 7 . 5 0 0 0 0 * H u b e r ( 1 . 3 3 9 ) 3 . 7 5 5 1

T u k e y ( 4 6 8 5 ) 4 . 0 5 6 0
B i n w i d t h : 5 . 0 0 0 0 0 H a m p e l ( l . 7 0 0 . 3 . 4 0 0 . 8 . 5 0 0 ) 4 . 1 1 7 7
E a c h s t a r : 2 c a s e ( s ) A n d r e w ( 1 . 3 4 0 * p i ) 4 . 0 6 1 2

C O S T - O F - F O O D I N D E X

F r e q u e n c y B i n C e n t e r V a l i d c a s e s : 2 4 7 . 0
M i s s i n g c a s e s : . 0

1 . 0 0 . 9 1 0 0 0 P e r c e n t m i s s i n g : . 0
1 . 0 0 . 9 3 0 0 0
6 . 0 0 . 9 5 0 0 0 * * * M e a n 1 . 0 9 6 7 S t d E r r 0 0 4 0
4 . 0 0 . 9 7 0 0 0 * * M e d i a n 1 . 1 1 1 4 V a r i a n c e 0 0 3 9
4 . 0 0 . 9 9 0 0 0 * * 5 % T r i m 1 0 9 9 5 S t d D e v 0 6 2 3
1 7 . 0 0 1 . 0 1 0 0 0 * * * * * * * * M i n . 9 1 7 0 S k e w n e s s - 5 9 5 2
2 3 . 0 0 1 . 0 3 0 0 0 * * * * * * * * * * * M a x 1 . 2 0 9 7 S E S k e w 1 5 4 9
1 3 . 0 0 1 . 0 5 0 0 0 * * * * * * R a n g e . 2 9 2 7 K u r t o s i s - 3 8 5 5
1 8 . 0 0 1 . 0 7 0 0 0 * * * * * * * * * I O R . 0 9 6 8 S E K u r t 3 0 8 6
2 3 . 0 0 1 . 0 9 0 0 0 * * * * * * * * * * *
2 8 . 0 0 1 . 1 1 0 0 0 * * * * * * * * * * * * * * M - E s t i m a t o r s
3 8 0 0 1 . 1 3 0 0 0 * * * * * * * * * * * * * * * * * * * H u b e r ( 1 . 3 3 9 ) 1 . 1 0 6 6
3 2 . 0 0 1 . 1 5 0 0 0 * * * * * * * * * * * * * * * * T u k e y ( 4 . 6 8 5 ) 1 . 1 0 8 2
2 7 . 0 0 1 . 1 7 0 0 0 * * * * * * * * * * * * * H a m p e l ( 1 . 7 0 0 . 3 . 4 0 0 . B . 5 0 0 ) 1 . 1 0 2 8
1 0 . 0 0 1 . 1 9 0 0 0 * * * * * A n d r e w ( 1 . 3 4 0 * p i ) 1 . 1 0 8 2
2 . 0 0 1 . 2 1 0 0 0 *

B i n w i d t h : . 0 2 0 0 0
E a c h s t a r : 2 c a s e ( s )

F i g u r e 7 . 1 E m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s o f t h e p e r c e n t a g e w e l f a r e c h a n g e ( e q u 1 v a l e n t
v a r i a t i o n ) a n d c o s t - o f - l i v i n g i n d e x : h i s t o g r a m a n d s a m p l e s t a t i s t i c s .
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F i g u r e 7 . 2 a n d F i g u r e 7 . 3 s h o w t h e b o x p l o t d i a g r a m s f o r t h e e s t i m a t e d w e l f a r e

c h a n g e s a n d t o t a l c o s t - o f - f o o d i n d i c e s i n e a c h z o n e . F i r s t , a s F i g u r e 7 . 2 s h o w s t h e r e i s n o

z o n e w h e r e a l l h o u s e h o l d s e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e g a i n . H o w e v e r , e x c e p t f o r t h e z o n e o f

P a s s y , i n a l l t h e z o n e s t h a t s h o w e d a m e d i a n n e t w e l f a r e g a i n , m o r e t h a n 7 5 % o f t h e

h o u s e h o l d s h a v e e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e g a i n . F o r t h e z o n e o f P a s s y a b o u t 5 0 % o f t h e

h o u s e h o l d s h a v e e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e l o s s . N a t u r a l l y , v i r t u a l l y a l l t h e h o u s e h o l d s i n t h e

u r b a n z o n e s h a v e e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e l o s s . B u t , i n S a g a t t a w h e r e t h e m e d i a n n e t

w e l f a r e c h a n g e i s n e g a t i v e , a b o u t 2 5 % o f t h e h o u s e h o l d s h a v e e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e

g a i n . S e c o n d , t h e v a r i a b i l i t y i n t h e n e t w e l f a r e c h a n g e s a c r o s s h o u s e h o l d s i s h i g h e r i n z o n e s

w h e r e t h e m e d i a n n e t w e l f a r e c h a n g e i s p o s i t i v e t h a n i n z o n e s w h e r e t h e m e d i a n n e t w e l f a r e

c h a n g e i s n e g a t i v e . T h e v a r i a b i l i t y i n t h e n e t w e l f a r e c h a n g e s a c r o s s h o u s e h o l d s i s

p a r t i c u l a r l y l o w i n K a o l a c k w h e r e t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n i s p a r t i c u l a r l y s k e w e d t o w a r d t h e

v a l u e s o f g r e a t e r n e t w e l f a r e l o s s e s .

I n c o n t r a s t , F i g u r e 7 . 3 s h o w s t h a t b y a n d l a r g e t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s o f t h e t o t a l

c o s t - o f - f o o d i n d i c e s a r e s i m i l a r a c r o s s z o n e s , e s p e c i a l l y i n t e r m s o f v a r i a b i l i t y . I t i s o n l y i n

M i s s i r a h w h e r e c l o s e t o 5 0 % o f t h e e s t i m a t e d c o s t - o f - f o o d i n d i c e s h a v e t h e o r e t i c a l l y w r o n g

m a g n i t u d e s ( i . e . , l e s s t h a n 1 ) . F e w c a s e s i n N i a k h a r a l s o h a v e t h e o r e t i c a l l y w r o n g e s t i m a t e d

c o s t - o f - f o o d i n d i c e s . F i g u r e 7 . 3 a l s o c o n fi r m s t h e t r e n d i n t h e i n c r e a s e s o f t h e c o s t o f f o o d a s

s h o w n b y t h e m e d i a n e s t i m a t e s . T h a t i s , b y a n d l a r g e t h e c o s t o f f o o d h a s i n c r e a s e d t h e l e a s t

i n N i a k h a r , D i o l y , a n d M i s s i r a h , a n d i n c r e a s e d t h e m o s t i n K a o l a c k .

F i n a l l y , F i g u r e 7 . 4 a n d F i g u r e 7 . 5 c o m p a r e t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s i n m a r k e t a n d

n o n m a r k e t v i l l a g e s o f t h e w e l f a r e c h a n g e s a n d t o t a l c o s t - o f - f o o d i n d i c e s r e s p e c t i v e l y .

A l t h o u g h i n b o t h c a s e s t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s i n m a r k e t a n d n o n m a r k e t v i l l a g e s d o

i n t e r s e c t , t h e b o x p l o t d i a g r a m s m e r e l y c o n fi r m t h e t r e n d s s h o w n b y t h e m e d i a n e s t i m a t e .
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T h a t i s , b y a n d l a r g e h o u s e h o l d s i n n o n m a r k e t v i l l a g e s e x p e r i e n c e d h i g h e r n e t w e l f a r e g a i n s

a n d l o w e r i n c r e a s e i n t h e i r t o t a l c o s t o f f o o d t h a n h o u s e h o l d s i n m a r k e t v i l l a g e s . P e r h a p s o n e

l a s t t h i n g t o n o t i c e h e r e i s t h e l o w v a r i a b i l i t y a c r o s s h o u s e h o l d s i n t h e t o t a l c o s t - o f - f o o d i n d e x

i n m a r k e t v i l l a g e s c o m p a r e d t o n o n m a r k e t v i l l a g e s .

7 . 4 . 3 V a r i a t i o n o f t h e w e l f a r e a n d r i s k i m p a c t s a c r o s s i n c o m e g r o u p s

T a b l e 7 . 6 g i v e s t h e m e d i a n w e l f a r e i m p a c t s f o r e a c h i n c o m e q u a r t i l e i n t h e r u r a l a n d

u r b a n z o n e s s e p a r a t e l y , w h i l e T a b l e 7 . 7 g i v e s t h e s a m e i n f o r m a t i o n f o r m a r k e t a n d n o n m a r k e t

v i l l a g e s s e p a r a t e l y . H o w e v e r , a s i n t h e p r e v i o u s s e c t i o n , t o s h o r t e n t h e d i s c u s s i o n w e w i l l

f o c u s o n t h e t o t a l e q u i v a l e n t v a r i a t i o n a n d c o s t - o f - f o o d i n d e x o n l y . 1 9 7

7 . 4 . 3 . 1 W e l f a r e i m p a c t s a c r o s s i n c o m e g r o u p s i n r u r a l a n d u r b a n z o n e s

T a b l e 7 . 6 s h o w s t h a t i n t h e u r b a n z o n e s , t h e m e d i a n n e t w e l f a r e l o s s a s a p e r c e n t a g e

o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a a n d t h e i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t

o f f o o d a r e g r e a t e s t f o r t h e l o w e s t i n c o m e q u a r t i l e ( 1 5 % o r 1 6 C F A p e r c a p i t a p e r d a y a n d

1 8 % r e s p e c t i v e l y ) . T h e y a r e l o w e s t f o r t h e l o w e r - m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e ( 1 2 . 5 % o r 1 4

C F A p e r c a p i t a p e r d a y a n d 1 4 % r e s p e c t i v e l y ) . F o r t h e t w o h i g h e r i n c o m e q u a r t i l e s , t h e

c o r r e s p o n d i n g fi g u r e s a r e r e s p e c t i v e l y 1 3 % ( o r 1 5 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) a n d 1 5 % f o r t h e

u p p e r - m e d i u m q u a r t i l e , a n d 1 3 % ( o r 2 5 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) a n d 1 5 . 5 % f o r t h e u p p e r

i n c o m e q u a r t i l e .

I n t h e r u r a l z o n e s , t h e m e d i a n n e t w e l f a r e c h a n g e i s p o s i t i v e f o r a l l i n c o m e q u a r t i l e s .

I n p e r c e n t a g e o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a , t h e m e d i a n n e t

 

‘ 9 ” O n e n o t i c e a b l e f a c t h e r e i s t h e t h e o r e t i c a l l y w r o n g s i g n f o r t h e r i s k fi g u r e s f o r t h e l o w e s t
i n c o m e q u a r t i l e i n t h e m a r k e t v i l l a g e s .
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T a b l e 7 . 6 I n d i c a t o r s o f w e l f a r e c h a n g e s a f t e r t h e 5 0 % C F A d e v a l u a t i o n f o r t h e
u n c e r t a i n t y a n d d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l s : V a r i a t i o n a c r o s s i n c o m e
g r o u p s

 

 

R u r a l z o n e s U r b a n z o n e s
 

I n c o m e q u a r t i l e I n c o m e q u a r t i l e

l o w 2 5 % 2 5 - 5 0 % 5 0 - 7 5 % t o p 2 5 % l o w 2 5 % 2 5 - 5 0 % 5 0 - 7 5 2 t o p 2 5 %
 

 

" E x p e c t e d " A I D S m o d e l
E q u i v a l e n t v a r i a t i o n ( C F A / d a y / c a p i t a )
T o t a l . . . . . . . . . . . . . 7 9 9 8 7 . 0 9 0 1 0 . 4 4 7 1 0 . 2 5 6 - 1 5 . 8 2 - 1 3 7 8 - 1 5 . 3 1 - 2 4 7 9
R i s k p r e m i u m . . . . . . 1 . 4 3 0 1 2 2 8 1 . 7 6 4 1 . 8 6 3 1 . 2 0 0 2 . 0 3 4 6 6 2 2 0 3 4
N o n r i s k c o m p o n e n t 8 2 6 5 8 . 7 0 6 1 1 . 8 5 4 1 4 . 6 0 7 - 1 5 . 0 7 - 1 2 . 2 6 - 1 5 . 5 7 - 2 3 . 0 8

E q u i v a l e n t v a r i a t i o n
i n X . . . . . . . . . . . . 1 2 . 4 1 0 8 . 3 4 0 1 0 . 1 3 0 8 . 9 6 0 - 1 5 . 0 6 - 1 2 . 5 1 - 1 2 . 9 8 - 1 3 4 3

C o m p e n s a t e d v a r i a t i o n ( C F A / d a y / c a p i t a )
T o t a l . . . . . . . . . . . . . 1 . 6 5 0 1 . 2 9 3 5 . 6 7 0 7 . 8 0 5 - 2 7 . 6 9 - 2 4 . 0 5 - 3 0 . 8 6 - 3 7 7 1
C o m p e n s a t e d v a r i a t i o n
i n 2 . . . . . . . . . . . . 2 . 9 7 0 1 . 3 1 0 5 . 8 3 0 5 . 6 9 0 - 1 9 . 2 3 - 2 0 . 4 0 - 1 9 . 9 0 - 2 0 7 2

L i v i n g - s t a n d a r d i n d e x
T o t a l . . . . . . . . . . . . . 1 . 1 2 4 1 . 0 8 3 1 . 1 0 1 1 . 0 9 0 . 8 4 9 . 8 7 5 . 8 7 0 8 6 6
R i s k p r e m i u m i n d e x . 0 2 2 . 0 1 6 . 0 2 0 . 0 2 2 . 0 1 0 . 0 1 5 . 0 0 7 . 0 1 0
N o n r i s k c o m p o n e n t 1 . 1 6 8 1 . 1 0 3 1 . 1 1 9 1 . 1 5 3 . 8 6 8 . 8 8 7 . 8 7 3 . 8 7 6

C o s t - o f - l i v i n g i n d e x
T o t a l . . . . . . . . . . . . . 1 . 0 8 9 1 . 0 7 2 1 . 0 9 5 1 . 1 2 6 1 . 1 7 7 1 . 1 4 3 1 . 1 4 9 1 . 1 5 5
C o s t - o f - r i s k i n d e x . 0 1 7 . 0 1 5 . 0 2 0 . 0 2 0 . 0 1 5 . 0 1 9 . 0 0 9 . 0 1 3
N o n r i s k c o m p o n e n t 1 . 0 6 6 1 . 0 5 8 1 . 0 7 6 1 . 0 9 8 1 . 1 5 2 1 . 1 2 7 1 . 1 4 6 1 . 1 4 2

D e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l
E q u i v a l e n t v a r i a t i o n
( C F A / d a y / c a p i t a ) . . - 2 4 9 5 - 3 . 7 0 5 - . 2 6 8 - 1 . 1 4 6 - 2 9 . 7 8 - 2 2 . 2 8 - 3 1 . 2 1 - 3 9 . 8 9

E q u i v a l e n t v a r i a t i o n
i n z . . . . . . . . . . . . - 2 . 2 3 0 - 4 . 3 5 0 - . 3 2 0 - . 9 6 0 - 1 8 . 7 0 - 1 8 . 6 1 - 1 8 . 8 8 - 1 9 . 2 7

C o m p e n s a t e d v a r i a t i o n
( C F A / d a y / c a p i t a ) . . . - 3 . 1 5 4 - 4 5 9 4 - . 3 3 5 - 1 . 4 2 6 - 3 7 . 6 7 - 2 8 1 5 - 3 9 . 5 3 — 5 0 . 6 9
C o m p e n s a t e d v a r i a t i o n
i n Z . . . . . . . . . . . . - 2 . 3 3 0 - 4 . 6 5 0 - 3 3 0 - 1 . 0 0 0 - 2 3 . 8 1 - 2 3 . 4 2 - 2 3 . 8 5 - 2 4 . 7 4

L i v i n g - s t a n d a r d i n d e x . 9 7 8 . 9 5 7 . 9 9 7 . 9 9 0 . 8 1 3 . 8 1 4 . 8 1 1 . 8 0 7
C o s t - o f — l i v i n g i n d e x 1 . 1 8 1 1 . 1 8 4 1 . 1 9 9 1 . 1 9 9 1 . 2 3 0 1 . 2 2 9 1 . 2 3 3 1 . 2 3 9

O t h e r S t a t i s t i c s
S h a r e o f P e a n u t i n
t o t a l i n c o m e . . . . 3 7 . 5 0 0 3 4 . 7 0 0 4 8 . 2 0 0 4 9 . 9 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0

2 c h a n g e i n n o m i n a l
. . . . . . . . . . 1 7 . 3 3 0 1 4 . 9 2 0 2 0 . 7 3 0 2 1 . 4 6 0 . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0

E s t i m a t e d 1 c h a n g e
i n f o o d e x p . . . . . 1 6 . 0 5 0 1 3 . 5 9 0 1 8 . 9 8 0 1 9 . 8 4 0 . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0 . 0 0 0

L a s p e y r e s P r i c e i n d e x 1 . 2 4 6 1 . 2 5 7 1 2 4 9 1 . 2 3 6 1 . 2 0 4 1 . 2 7 2 1 . 2 6 4 1 . 2 6 5
P a a s c h e P r i c e i n d e x . . 4 4 5 . 4 4 6 . 5 4 1 . 7 5 1 . 9 9 9 . 9 6 6 1 . 1 4 2 1 . 1 1 1
 

N o t e s : T h e w e l f a r e i n d i c a t o r s w e r e c a l c u l a t e d f o r e a c h h o u s e h o l d . E a c h c e l l c o n t a i n s
t h e m e d i a n o f t h e r e s p e c t i v e w e l f a r e i n d i c a t o r s a c r o s s a l l h o u s e h o l d s .
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w e l f a r e g a i n i s g r e a t e s t f o r t h e l o w e s t i n c o m e q u a r t i l e ( 1 2 % o r 8 C F A p e r c a p i t a p e r d a y )

a n d l o w e s t f o r t h e l o w e r - m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e ( 8 % o r 7 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) . T h e

fi g u r e s f o r t h e t w o h i g h e r i n c o m e q u a r t i l e s a r e r e s p e c t i v e l y 1 0 % ( o r 1 0 C F A p e r c a p i t a p e r

d a y ) f o r t h e u p p e r - m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e , a n d 9 % ( o r 1 0 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) f o r t h e

u p p e r i n c o m e q u a r t i l e . I n c o n t r a s t , t h e m e d i a n i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t o f f o o d i s t h e l o w e s t

f o r t h e l o w e r m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e ( 7 % ) , a n d t h e h i g h e s t f o r u p p e r i n c o m e q u a r t i l e

( 1 2 . 6 % ) . T h e m e d i a n i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t o f f o o d f o r t h e l o w e s t a n d u p p e r - m e d i u m

i n c o m e q u a r t i l e a r e 9 % a n d 9 . 5 % r e s p e c t i v e l y . T h e f a c t t h a t h o u s e h o l d s i n t h e l o w e r -

m e d i u r n i n c o m e q u a r t i l e h a v e t h e l o w e s t m e d i a n n e t w e l f a r e g a i n d e s p i t e h a v i n g t h e l o w e s t

m e d i a n i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t o f f o o d , i s m o s t l y a r e fl e c t i o n o f t h e i r l o w e r m e d i a n s h a r e o f

p e a n u t i n c o m e i n t o t a l i n c o m e ( 3 5 % ) c o m p a r e d t o t h e o n e s f o r t h e o t h e r i n c o m e q u a r t i l e s

( 3 7 . 5 % f o r t h e l o w e s t q u a r t i l e , 4 8 % f o r t h e u p p e r - m e d i u m q u a r t i l e , a n d 5 0 % f o r t h e u p p e r

q u a r t i l e ) .

F i n a l l y , F i g u r e 7 . 6 a n d F i g u r e 7 . 7 s h o w t h e b o x p l o t d i a g r a m s o f t h e e m p i r i c a l

d i s t r i b u t i o n s o f t h e p e r c e n t a g e n e t w e l f a r e c h a n g e s a n d c o s t - o f - f o o d i n d i c e s w i t h i n e a c h

i n c o m e q u a r t i l e f o r t h e r u r a l a n d u r b a n h o u s e h o l d s r e s p e c t i v e l y . ” 8 F i r s t , f o r t h e r u r a l z o n e s ,

i n e a c h i n c o m e q u a r t i l e 7 5 % o f a l l h o u s e h o l d s h a v e e x p e r i e n c e d a p o s i t i v e n e t w e l f a r e g a i n

w i t h m o r e t h a n 2 5 % h a v i n g a p o s i t i v e n e t w e l f a r e g a i n o f 1 5 % o f t h e i r p r e - d e v a l u a t i o n

a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a o r g r e a t e r . T h e o n l y e x c e p t i o n t o t h i s p a t t e r n i s i n t h e

u p p e r - m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e w h e r e c l o s e 4 0 % o f t h e h o u s e h o l d s h a v e e x p e r i e n c e d a n e t

w e l f a r e l o s s . O v e r a l l , i n t h e r u r a l z o n e s h o u s e h o l d s i n t h e u p p e r i n c o m e q u a r t i l e h a v e t h e

h i g h e s t n e t w e l f a r e g a i n w i t h a p o s i t i v e n e t w e l f a r e g a i n o f m o r e t h a n 2 0 % o f t h e p r e -

d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a f o r m o r e t h a n 2 5 % o f t h e m . F o r t h e c o s t -
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o f - f o o d i n d e x , t h e w i t h i n - i n c o m e q u a r t i l e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s s e e m t o b e s i m i l a r , e x c e p t

f o r t h e u p p e r i n c o m e q u a r t i l e w h e r e i t i s n o t i c e a b l y s k e w e d u p w a r d . O v e r a l l , f o r a l l i n c o m e

q u a r t i l e s t h e c o s t o f f o o d h a s r i s e n l e s s t h a n 1 2 % f o r 7 5 % o f t h e h o u s e h o l d s ; e x c e p t f o r t h e

u p p e r - m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e w h e r e t h e c o r r e s p o n d i n g p e r c e n t a g e o f h o u s e h o l d s i s a b o u t

6 0 % .

S e c o n d , i n c o n t r a s t t o t h e r u r a l z o n e s , i n t h e u r b a n z o n e s w h e r e a l l h o u s e h o l d s h a v e a

n e t w e l f a r e l o s s , i n a l l i n c o m e q u a r t i l e s f o r 7 5 % o f t h e h o u s e h o l d s t h e n e t w e l f a r e l o s s i s

g r e a t e r t h a n 9 % o f t h e i r r e s p e c t i v e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a .

F u r t h e r m o r e , h o u s e h o l d s i n t h e l o w e r i n c o m e q u a r t i l e a r e h u r t t h e m o s t w i t h a l l h o u s e h o l d s

h a v i n g a n e t w e l f a r e l o s s o f m o r e t h a n 1 1 % o f t h e i r r e s p e c t i v e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y

f o o d b u d g e t p e r c a p i t a . T h e c o s t o f f o o d h a s a l s o r i s e n t h e m o s t f o r t h e s e h o u s e h o l d s ( m o r e

t h a n 1 2 % f o r a l l t h e h o u s e h o l d s ) . H o w e v e r , i n a l l i n c o m e q u a r t i l e s , f o r 7 5 % o f t h e

h o u s e h o l d s t h e c o s t o f f o o d h a s r i s e n b y m o r e t h a n 1 0 % . F i n a l l y , F i g u r e 7 . 6 a n d F i g u r e 7 . 7

s h o w t h a t o v e r a l l t h e w i t h i n - i n c o m e q u a r t i l e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s o f t h e w e l f a r e i m p a c t s

s h o w r e l a t i v e l y l e s s v a r i a b i l i t y i n t h e u r b a n z o n e s t h a n i n t h e r u r a l z o n e s . H e n c e , i n c o n t r a s t

t o t h e w i t h i n - i n c o m e q u a r t i l e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s i n t h e

p r e v i o u s c h a p t e r , w h e n i t c o m e s t o t h e d i f f e r e n c e s a m o n g i n c o m e q u a r t i l e s o f t h e w e l f a r e

i m p a c t s o f p r i c e c h a n g e s f o l l o w i n g t h e C F A d e v a l u a t i o n , u r b a n h o u s e h o l d s s h o w m o r e

s i m i l a r i t i e s t h a n r u r a l h o u s e h o l d s .

7 . 4 . 3 . 2 W e l f a r e i m p a c t s a c r o s s i n c o m e g r o u p s i n m a r k e t a n d n o n m a r k e t v i l l a g e s

I n t h e p r e v i o u s s e c t i o n , t h e a s s e s s m e n t o f t h e d i f f e r e n c e s a c r o s s i n c o m e q u a r t i l e s o f

t h e w e l f a r e i m p a c t s o n t h e r u r a l h o u s e h o l d s w a s d o n e b y p o o l i n g h o u s e h o l d s i n m a r k e t a n d

n o n m a r k e t v i l l a g e s t o g e t h e r . T a b l e 7 . 7 g i v e s t h e w e l f a r e i m p a c t fi g u r e s f o r t h e i n c o m e
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T a b l e 7 . 7 W e l f a r e c h a n g e s a f t e r t h e d e v a l u a t i o n f o r t h e u n c e r t a i n t y a n d
d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l s : M a r k e t v e r s u s n o n m a r k e t v i l l a g e s b y
i n c o m e g r o u p

 

 

N o n m a r k e t v i l l a g e s M a r k e t v i l l a g e s
 

I n c o m e q u a r t i l e I n c o m e q u a r t i l e
 

l o w 2 5 % 2 5 - 5 0 % 5 0 - 7 5 % t o p 2 5 % l o w 2 5 % 2 5 - 5 0 % 5 0 - 7 5 % t o p 2 5 %
 

E q u i v a l e n t v a r i a t i o n ( C F A / d a y / c a p i t a )
7 9 9 8 7 . 0 9 0

" E x p e c t e d " A I D S m o d e l

T o t a l . . . . . . . . . . . . . . 1 0 . 4 4 7 1 1 . 1 9 6 5 . 6 7 3 1 . 4 9 6
R i s k p r e m i u m . . . . . . 1 . 7 0 1 1 . 2 2 8 1 . 6 3 6 1 . 8 6 3 - 1 2 2 7 1 . 0 7 2
N o n r i s k c o m p o n e n t 1 0 . 6 7 3 1 0 . 2 3 6 1 1 . 8 5 4 1 4 6 0 7 7 . 5 9 9 4 . 7 2 4

E q u i v a l e n t v a r i a t i o n
i n Z . . . . . . . . . . . . 1 3 . 5 6 0 9 . 2 8 0 1 2 . 2 1 0 1 3 . 6 3 0 6 6 0 0 2 . 4 6 0

C o m p e n s a t e d v a r i a t i o n ( C F A / d a y / c a p i t a )
T o t a l . . . . . . . . . . . . . 1 . 6 5 0 1 . 5 6 6 7 . 5 3 3 8 . 4 0 7 2 . 6 4 4 - 4 2 3 9

C o m p e n s a t e d v a r i a t i o n
i n z . . . . . . . . . . . . 2 . 9 7 0 1 . 6 9 0 7 . 8 4 0 6 . 1 0 0 2 . 4 9 0 - 6 . 3 6 0

L i v i n g - s t a n d a r d i n d e x
T o t a l . . . . . . . . . . . . . . 1 . 0 9 3 1 . 1 2 2 1 . 1 3 6 1 . 0 6 6 1 . 0 2 5
R i s k p r e m i u m i n d e x . 0 2 2 . 0 1 6 . 0 2 0 . 0 2 1 - . 0 1 3 . 0 1 4
N o n r i s k c o m p o n e n t 1 . 1 7 3 1 . 1 2 8 1 . 1 4 8 1 . 1 5 6 1 . 0 9 9 1 . 0 7 8

C o s t - o f - l i v i n g i n d e x
T o t a l . . . . . . . . . . . . . 1 . 0 7 7 1 . 0 6 9 1 . 0 9 5 1 . 1 2 3 1 . 1 2 2 1 . 0 9 4
C o s t - o f - r i s k i n d e x . 0 1 8 . 0 1 5 . 0 2 0 . 0 2 0 - . 0 1 7 . 0 1 4
N o n r i s k c o m p o n e n t 1 . 0 5 6 1 . 0 3 4 1 . 0 7 6 1 . 0 9 8 1 . 1 3 9 1 . 0 8 1

D e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l
E q u i v a l e n t v a r i a t i o n
( C F A / d a y / c a p i t a ) - . 5 7 9 - 3 4 0 0 1 . 0 3 4 - . 9 1 6 - 2 . 8 3 8 - 5 . 7 1 7

E q u i v a l e n t v a r i a t i o n
i n 2 . . . . . . . . . . . . - 1 . 1 4 0 - 4 . 0 3 0 1 . 0 9 0 - . 9 6 0 - 3 . 5 5 0 - 9 . 3 1 0

C o m p e n s a t e d v a r i a t i o n
( C F A / d a y / c a p i t a ) - . 6 8 8 - 4 . 1 7 4 1 . 2 6 6 - 1 . 1 0 8 ~ 3 . 4 9 2 - 6 . 9 6 5

C o m p e n s a t e d v a r i a t i o n
i n 2 . . . . . . . . . . . . - 1 . 1 9 0 - 4 . 3 0 0 1 . 1 0 0 - 1 . 0 0 0 - 3 . 7 5 0 — 1 0 . 4 6

L i v i n g - s t a n d a r d i n d e x . 9 8 9 . 9 6 0 1 . 0 1 1 . 9 9 0 . 9 6 5 . 9 0 7
C o s t - o f - l i v i n g i n d e x 1 . 1 7 9 1 . 1 7 6 1 . 1 9 7 1 . 1 9 2 1 . 2 0 3 1 . 1 9 8

O t h e r S t a t i s t i c s
S h a r e o f P e a n u t i n
t o t a l i n c o m e . . . . 3 5 . 3 0 0 3 4 . 7 0 0 5 4 . 1 0 0 5 0 3 0 0 4 5 . 0 0 0 2 0 . 6 0 0

2 c h a n g e i n n o m i n a l
i n c o m e . . . . . . . . . . 1 5 . 1 8 0 1 4 9 2 0 2 3 . 2 6 0 2 1 . 6 3 0 1 9 . 3 5 0 8 . 8 6 0

E s t i m a t e d 1 c h a n g e
i n f o o d e x p . . . . . . 1 4 . 4 8 0 1 3 . 5 9 0 2 1 . 7 4 0 1 9 . 8 4 0 1 8 . 1 3 0 8 . 2 7 0

L a s p e y r e s P r i c e i n d e x 1 . 2 4 9 1 . 2 5 7 1 . 2 4 7 1 . 2 4 2 1 . 2 1 6 1 . 2 7 9
P a a s c h e P r i c e i n d e x . . 4 3 9 . 4 4 6 . 5 4 1 1 . 2 6 4 . 4 4 5 . 4 2 1

3 1 .

1 3 .

1 1 .

. 3 1 6
. 4 9 3
. 2 3 1

. 1 8 0

. 0 4 4

. 6 7 0

. 0 5 2
. 0 1 9
. 0 8 4

. 1 4 5
. 0 2 0
. 1 2 6

. 3 8 9

. 1 7 0

. 2 8 3

. 8 8 0
. 9 2 8
. 2 2 6

9 0 0

7 2 0

9 4 0

1 . 2 5 8
. 5 5 8

. 4 5 7
4 . 0 8 1
. 5 0 3

. 7 6 0

. 6 1 3

. 0 9 0

. 9 7 2
. 0 3 4
1 . 0 0 4

1 . 1 3 6
. 0 3 8
1 . 1 2 6

- 8 . 9 9 6

- 1 0 . 2 1

- 1 1 . 5 6

- 1 1 . 6 4
. 8 9 8
1 . 2 4 2

2 9 . 9 0 0

1 2 . 8 6 0

1 1 . 4 9 0

1 . 2 3 1
. 6 3 2
 

N o t e s : T h e w e l f a r e i n d i c a t o r s w e r e c a l c u l a t e d f o r e a c h h o u s e h o l d . E a c h c e l l c o n t a i n s
t h e m e d i a n o f t h e r e s p e c t i v e w e l f a r e i n d i c a t o r s a c r o s s a l l h o u s e h o l d s .
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q u a r t i l e s s e p a r a t e l y f o r m a r k e t a n d n o n m a r k e t v i l l a g e s . I n n o n m a r k e t v i l l a g e s , i t i s t h e u p p e r

a n d l o w e s t i n c o m e q u a r t i l e t h a t h a v e t h e h i g h e s t m e d i a n n e t w e l f a r e g a i n s ( 1 3 . 6 % o f t h e p r e -

d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a o r 1 1 C F A a n d 8 C F A p e r c a p i t a p e r d a y f o r

t h e u p p e r a n d l o w e s t q u a r t i l e r e s p e c t i v e l y ) . F o r t h e u p p e r i n c o m e q u a r t i l e , t h i s i s d e s p i t e

h a v i n g t h e h i g h e s t m e d i a n i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t o f f o o d ( 1 2 % ) . F o r t h e l o w e s t i n c o m e

q u a r t i l e , t h e m e d i a n i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t o f f o o d i s o n l y 8 % . T h e l o w e r - m e d i u m i n c o m e

q u a r t i l e h a s s t i l l t h e l o w e s t m e d i a n n e t w e l f a r e g a i n ( 9 % o r 7 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) d e s p i t e

h a v i n g t h e l o w e s t m e d i a n i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t o f f o o d ( 7 % ) . A g a i n t h i s i s l a r g e l y

e x p l a i n e d b y i t s l o w e r s h a r e o f p e a n u t i n c o m e i n t o t a l i n c o m e ( 3 4 . 7 % ) c o m p a r e d t o 3 5 . 3 % ,

5 4 % , a n d 5 0 . 3 % f o r t h e l o w e s t , u p p e r - m e d i u m , a n d u p p e r i n c o m e q u a r t i l e s r e s p e c t i v e l y .

T h e m e d i a n n e t w e l f a r e g a i n a n d i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t o f f o o d f o r t h e u p p e r - m e d i u m

i n c o m e q u a r t i l e a r e 1 2 % o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t ( o r 1 0 C F A p e r

c a p i t a p e r d a y ) a n d 9 . 5 % r e s p e c t i v e l y .

I n c o n t r a s t t o t h e c a s e o f t h e n o n m a r k e t v i l l a g e s , i n m a r k e t v i l l a g e s t h e m e d i a n n e t

w e l f a r e c h a n g e f o r t h e u p p e r i n c o m e q u a r t i l e i s n e g a t i v e ( - 3 % o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e

d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a o r - 3 . 5 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) . T h e u p p e r i n c o m e q u a r t i l e

a l s o h a s t h e s e c o n d h i g h e s t m e d i a n i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t o f f o o d ( 1 3 . 6 % ) a f t e r t h e u p p e r -

m e d i u m q u a r t i l e ( 1 4 . 5 % ) . H o w e v e r , d e s p i t e h a v i n g t h e h i g h e s t i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t o f

f o o d , t h e u p p e r - m e d i u m q u a r t i l e h a s a p o s i t i v e m e d i a n n e t w e l f a r e c h a n g e ( + 5 % o f t h e p r e -

d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a o r + 6 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) , w h i c h i s

e v e n h i g h e r t h a n t h e o n e f o r t h e l o w e r l o w e r - m e d i u m q u a r t i l e ( + 2 . 5 % o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n

a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a o r + 1 . 5 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) w h i c h s t i l l h a s t h e

l o w e s t m e d i a n i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t o f f o o d ( 9 % ) . T h i s f a c t i s e x p l a i n e d o n c e a g a i n b y

t h e l o w e r m e d i a n s h a r e o f p e a n u t i n c o m e i n t o t a l i n c o m e f o r t h e l o w e r - m e d i u m i n c o m e

3 2 3



q u a r t i l e ( 2 0 . 5 % ) c o m p a r e d t o 4 5 % f o r t h e l o w e s t q u a r t i l e , 3 2 % f o r t h e u p p e r - m e d i i u n

q u a r t i l e , a n d 3 0 % f o r t h e u p p e r q u a r t i l e . T h e l o w e s t i n c o m e q u a r t i l e h a s t h e h i g h e s t m e d i a n

n e t w e l f a r e g a i n ( + 6 . 6 % o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a o r + 6

C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) a n d t h e s e c o n d l o w e s t m e d i a n i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t o f f o o d

( 1 2 % ) .

F i n a l l y , T a b l e 7 . 8 , T a b l e 7 . 9 , a n d T a b l e 7 . 1 0 g i v e t h e i n c o m e b r e a k d o w n o f t h e

w e l f a r e i m p a c t s b y z o n e . A n o t i c e a b l e f a c t i n T a b l e 7 . 8 i s t h e f a c t t h a t i n S a g a t t a w h e r e t h e

m e d i a n n e t w e l f a r e c h a n g e i s n e g a t i v e , t h e l o w e s t a n d l o w e r - m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e s d o i n

f a c t h a v e a m e d i a n n e t i n c r e a s e i n w e l f a r e o f 1 % o f t h e i r r e s p e c t i v e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e

d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a . T h e t a b l e s a l s o g i v e c r o s s t a b u l a t i o n s o f t h e w e l f a r e i m p a c t s

a c c o r d i n g t o t h e h o u s e h o l d ’ s s h a r e s o f c o a r s e g r a i n s a n d r i c e i n t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e s ,

s h a r e s o f f o o d i n t o t a l e x p e n d i t u r e s , a s w e l l a s s h a r e s o f c o a r s e g r a i n s a n d p e a n u t i n c o m e s i n

t h e t o t a l c r o p p i n g i n c o m e s .

7 . 5 C o n c l u s i o n

T o c o n c l u d e t h e c h a p t e r w e s u m m a r i z e o u r e m p i r i c a l fi n d i n g s r e g a r d i n g t h e

c o n s u m p t i o n a n d w e l f a r e i m p a c t s o f t h e c h a n g e s i n p r i c e s f o l l o w i n g t h e C F A d e v a l u a t i o n .

7 . 5 . 1 C o m m n p t i o n i m p a c t o f t h e C F A d e v a l u a t i o n

I n g e n e r a l , t h e p o s t - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s w e r e f o u n d t o b e n o t m u c h d i f f e r e n t f r o m

t h e p r e - d e v a l u a t i o n o n e s i n t h e p r e v i o u s c h a p t e r H o w e v e r , w e f o u n d a s l i g h t t r e n d o f

i n c r e a s e i n t h e u n c o m p e n s a t e d p r i c e a n d b u d g e t e l a s t i c i t i e s t o w a r d m o r e r e s p o n s i v e n e s s . F o r

e x a m p l e , t h e m e d i a n u n c o m p e n s a t e d o w n p r i c e e l a s t i c i t i e s f o r t h e c o a r s e g r a i n s a n d r i c e

c h a n g e d f r o m - 0 . 7 7 6 a n d - 0 . 9 0 4 t o r e s p e c t i v e l y — 0 . 7 9 1 a n d - 0 . 9 1 1 , a n d t h e m e d i a n s o f t h e

m e a n s o f t h e i r b u d g e t e l a s t i c i t i e s i n c r e a s e d f r o m 0 . 8 0 9 a n d 0 . 8 0 7 t o r e s p e c t i v e l y 0 . 8 2 9 a n d
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0 . 8 2 3 . I n c o n t r a s t , f o r t h e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s w e f o u n d a s l i g h t t r e n d o f r e d u c t i o n i n t h e

o w n - p r i c e r e s p o n s i v e n e s s , c o n t r a s t i n g w i t h a s l i g h t t r e n d o f i n c r e a s e i n t h e c r o s s - p r i c e

r e s p o n s i v e n e s s . T h e s e t r e n d s c o m b i n e d w i t h t h e o n e o f t h e u n c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s

i n d i c a t e a n i n c r e a s e d i m p a c t o f t h e r e l a t i v e l y s t r o n g i n c o m e o r b u d g e t e f f e c t , w h i c h w a s f o u n d

i n t h e p r e v i o u s c h a p t e r t o d o m i n a t e t h e m e d i a n h o u s e h o l d ’ s r e s p o n s e t o r e l a t i v e p r i c e c h a n g e s .

I n o t h e r w o r d s , t h e h i g h e r t h e l e v e l s o f p r i c e s , t h e m o r e t h e m e d i a n h o u s e h o l d i s s e n s i t i v e t o

l o s s i n p u r c h a s i n g p o w e r , a n d t h e m o r e i t s p r i c e s u b s t i t u t i o n a b i l i t y i s n e g a t i v e l y a f f e c t e d b y

t h e l o s s i n p u r c h a s i n g p o w e r .

U s i n g t h e p o s t - d e v a l u a t i o n f o o d c o m m o d i t y p r i c e l e v e l s , w e h a v e e s t i m a t e d t h e

c h a n g e s i n t h e q u a n t i t i e s d e m a n d e d a n d s h a r e s o f t h e f o o d c o m m o d i t i e s a f t e r t h e c h a n g e i n

p r i c e s f o l l o w i n g t h e 5 0 % d e v a l u a t i o n o f t h e C F A . F o r t h e s a m p l e m e d i a n h o u s e h o l d , t h e

a v e r a g e d a i l y c o n s u m p t i o n o f t h e c o a r s e g r a i n s a n d fi s h \ m e a t f o r w h i c h p r i c e s h a v e r e m a i n e d

u n c h a n g e d , a r e e s t i m a t e d t o h a v e i n c r e a s e d b y 1 9 % a n d 2 6 % r e s p e c t i v e l y . M e a n w h i l e , t h e

a v e r a g e d a i l y c o n s u m p t i o n s o f p u l s e s , o t h e r f o o d , a n d r i c e f o r w h i c h p r i c e s h a v e i n c r e a s e d

b y 4 3 % , 3 0 % , a n d 3 3 % r e s p e c t i v e l y , a r e e s t i m a t e d t o h a v e d e c r e a s e d b y 3 % , 1 5 % , a n d 5 %

r e s p e c t i v e l y . T h e l o w d e c r e a s e i n r i c e c o n s u m p t i o n i n d i c a t e s t h a t m o s t o f t h e 1 7 % i n c r e a s e i n

t h e c o n s u m p t i o n o f c o a r s e g r a i n s i s n o t d u e t o s u b s t i t u t i o n a w a y f r o m r i c e , b u t r a t h e r t o a n

i n c r e a s e i n p u r c h a s i n g p o w e r f o r r u r a l h o u s e h o l d s a s a r e s u l t o f t h e i n c r e a s e s i n t h e i r p e a n u t

i n c o m e . I n d e e d , f o r t h e m e d i a n u r b a n h o u s e h o l d w h o d i d n o t e x p e r i e n c e a n i n c r e a s e i n

i n c o m e t h e a v e r a g e d a i l y c o a r s e g r a i n s c o n s u m p t i o n a r e e s t i m a t e d t o d e c r e a s e b y 3 % d e s p i t e

t h e 1 6 % e s t i m a t e d d e c r e a s e i n t h e a v e r a g e d a i l y r i c e c o n s u m p t i o n ! M e a n w h i l e , f o r t h e

m e d i a n r u r a l h o u s e h o l d , w i t h a 1 9 % e s t i m a t e d i n c r e a s e i n t h e a v e r a g e d a i l y c o a r s e g r a i n s

c o n s u m p t i o n , t h e r e i s a m e r e 4 % d e c r e a s e i n r i c e c o n s u m p t i o n .
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H e n c e , t h e p o s t — d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s a n d t h e e s t i m a t e d c h a n g e s i n t h e q u a n t i t i e s

d e m a n d e d o f t h e f o o d c o m m o d i t i e s a f t e r t h e C F A d e v a l u a t i o n c o n fi r m t h e c o n c l u s i o n w e

r e a c h e d a f t e r t h e a n a l y s i s o f t h e m e d i a n p r e - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s i n t h e p r e v i o u s c h a p t e r .

T h a t i s , a c e r e a l p o l i c y b a s e d o n c e t e r i s g a r i b u s h i g h e r r e l a t i v e p r i c e s f o r r i c e c o m p a r e d t o

t h e o n e s f o r t h e c o a r s e g r a i n s w i l l n o t l e a d t o m o r e s u b s t i t u t i o n t o w a r d t h e c o a r s e g r a i n s ,

u n l e s s o n e fi n d s a w a y t o c o m p e n s a t e t h e m e d i a n h o u s e h o l d f o r t h e r e s u l t i n g l o s s i n

p u r c h a s i n g p o w e r .

7 . 5 . 2 W e l f a r e a n d r i s k i m p a c t s o f t h e C F A d e v a l u a t i o n

A s w e c a n e x p e c t g i v e n t h e t h e d i r e c t i o n a n d m a g n i t u d e o f t h e c h a n g e s i n r e l a t i v e

p r i c e s , h o u s e h o l d s i n N i a k h a r , C o l o b a n e , P a s s y , D i o l y a n d M i s s i r a h w h o h a v e a r e l a t i v e l y

h i g h s h a r e o f p e a n u t i n c o m e , a n d a r e l a t i v e l y l o w s h a r e o f r i c e a n d / o r a r e l a t i v e l y h i g h s h a r e

o f c o a r s e g r a i n s i n t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e s a r e t h e o n e s w h o h a v e e x p e r i e n c e d a n e t g a i n i n

w e l f a r e . O n t h e o t h e r h a n d , h o u s e h o l d s i n t h e u r b a n z o n e s a n d i n S a g a t t a , w h o h a v e n o o r

r e l a t i v e l y l o w p e a n u t i n c o m e b u t h a v e a h i g h r i c e s h a r e s a n d l o w c o a r s e g r a i n s s h a r e s i n t o t a l

f o o d e x p e n d i t u r e , e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e l o s s . A s a p e r c e n t a g e o f t h e p r o - d e v a l u a t i o n

a v e r a g e d a i l y p e r c a p i t a f o o d b u d g e t , h o u s e h o l d s i n D i o l y h a v e e x p e r i e n c e d t h e m o s t g a i n s i n

w e l f a r e , w i t h a m e d i a n n e t g a i n o f + 2 6 % ( o r 1 7 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) , w h i l e h o u s e h o l d s

i n t h e c i t y o f K a o l a c k h a v e t h e h i g h e s t l o s t i n w e l f a r e w i t h a m e d i a n n e t l o s t o f - l 4 % ( o r 2 0

C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) . S i m i l a r l y t o t h e t o t a l w e l f a r e i m p a c t s , a s w e c a n e x p e c t , i t i s i n

t h e z o n e s w i t h t h e h i g h e s t s h a r e s o f r i c e a n d t h e l o w e s t s h a r e s o f c o a r s e g r a i n s i n t o t a l f o o d

e x p e n d i t u r e s w h e r e t h e c o s t o f l i v i n g h a s r i s e n t h e m o s t . I n c o n t r a s t , i n t h e l o w r i c e a n d h i g h

c o a r s e g r a i n s c o n s u m i n g z o n e s o f N i a k h a r , D i o l y , a n d M i s s i r a h , t h e c o s t o f f o o d h a s

p r a c t i c a l l y r e m a i n e d u n c h a n g e d . T h e c o s t o f f o o d h a s r i s e n t h e m o s t i n K a o l a c k ( + 1 7 % ) .

S a g a t t a ( + 1 5 % ) , C o l o b a n e ( + 1 3 % ) , a n d P a s s y ( + 1 2 % ) . T h e m e d i a n r i s e i n t h e c o s t o f f o o d
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f o r N i a k h a r a n d D i o l y a r e r e s p e c t i v e l y + 3 % a n d + 4 % . I n M i s s i r a h , t h e r e i s p r a c t i c a l l y 0 %

r i s e i n t h e c o s t o f f o o d .

A s p e r c e n t a g e o f t h e p r e — d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a , t h e

m e d i a n r i s k p r e m i u m i s h i g h e s t i n M i s s i r a h ( 3 . 9 % o r 2 . 6 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) , a n d

l o w e s t i n S a g a t t a ( 0 . 3 % o r 0 . 2 4 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) . S i m i l a r l y , t h e c o s t o f p r i c e - r i s k , i s

h i g h e s t i n M i s s i r a h a n d l o w e s t i n S a g a t t a . I n o t h e r t e r m s , p r i c e u n c e r t a i n t y i n c r e a s e d t h e

m e d i a n c o s t - o f - f o o d i n d i c e s i n M i s s i r a h a n d S a g a t t a b y r e s p e c t i v e l y 0 . 0 3 5 p o i n t s ( o r 4 % ) a n d

0 . 0 0 4 p o i n t s ( o r 0 . 3 % ) . T h i s r e fl e c t s t h e f a c t t h a t b o t h i n t e r m s o f t h e r e s p e c t i v e s h a r e s o f

r i c e a n d c o a r s e g r a i n s i n t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e a n d v a r i a b i l i t y o f c o a r s e g r a i n s p r i c e s , S a g a t t a

a n d M i s s i r a h a r e a t t h e o p p o s i t e e x t r e m e s a m o n g t h e z o n e s .

- G e o g r a p h i c d i s t r i b u t i o n o f t h e w e l f a r e i m p a c t

T h e s a m p l e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n o f t h e t o t a l w e l f a r e c h a n g e s w a s f o u n d t o b e

b i m o d a l , w i t h o n e m o d e b e i n g i n t h e n e t w e l f a r e l o s s r a n g e b e t w e e n - 1 2 . 5 % t o - 7 . 5 % ( o f t h e

p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a ) , a n d t h e o t h e r m o d e b e i n g i n t h e

w e l f a r e g a i n r a n g e b e t w e e n + 7 5 % t o + 1 2 . 5 % . O n t h e o t h e r h a n d , t h e s a m p l e e m p i r i c a l

d i s t r i b u t i o n o f t h e t o t a l c o s t — o f - f o o d i n d e x i s n o t i c e a b l y s k e w e d t o t h e r i g h t ( i . e . , t o w a r d

h i g h e r v a l u e s ) . T h e r e i s n o z o n e w h e r e a l l h o u s e h o l d s e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e g a i n .

H o w e v e r , e x c e p t f o r t h e z o n e o f P a s s y , i n a l l t h e z o n e s t h a t s h o w e d a m e d i a n n e t w e l f a r e

g a i n , m o r e t h a n 7 5 % o f t h e h o u s e h o l d s h a v e e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e g a i n . F o r t h e z o n e o f

P a s s y a b o u t 5 0 % o f t h e h o u s e h o l d s h a v e e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e l o s s . N a t u r a l l y , v i r t u a l l y

a l l t h e h o u s e h o l d s i n t h e u r b a n z o n e s h a v e e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e l o s s . B u t , i n S a g a t t a

w h e r e t h e m e d i a n n e t w e l f a r e c h a n g e i s n e g a t i v e , a b o u t 2 5 % o f t h e h o u s e h o l d s h a v e

e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e g a i n . S e c o n d , t h e v a r i a b i l i t y i n t h e n e t w e l f a r e c h a n g e s a c r o s s

h o u s e h o l d s i s h i g h e r i n z o n e s w h e r e t h e m e d i a n n e t w e l f a r e c h a n g e i s p o s i t i v e t h a n i n z o n e s
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w h e r e t h e m e d i a n n e t w e l f a r e c h a n g e i s n e g a t i v e . B y a n d l a r g e t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s o f

t h e t o t a l c o s t - o f - f o o d i n d i c e s a r e s i m i l a r a c r o s s z o n e s , e s p e c i a l l y i n t e r m s o f v a r i a b i l i t y .

- D i s t r i b u t i o n o f t h e w e l f a r e i m p a c t a c r o s s i n c o m e g r o u p s

I n t h e u r b a n z o n e s , t h e m e d i a n n e t w e l f a r e l o s s a s p e r c e n t a g e o f t h e p r e — d e v a l u a t i o n

a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a a n d t h e i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t o f f o o d a r e g r e a t e s t f o r

t h e l o w e s t i n c o m e q u a r t i l e ( 1 5 % o r 1 6 C F A p e r c a p i t a p e r d a y a n d 1 8 % r e s p e c t i v e l y ) . T h e y

a r e l o w e s t f o r t h e l o w e r - m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e ( 1 2 . 5 % o r 1 4 C F A p e r c a p i t a p e r d a y a n d

1 4 % r e s p e c t i v e l y ) . F o r t h e t w o h i g h e r i n c o m e q u a r t i l e s , t h e c o r r e s p o n d i n g fi g u r e s a r e

r e s p e c t i v e l y 1 3 % ( o r 1 5 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) a n d 1 5 % f o r t h e u p p e r - m e d i u m q u a r t i l e ,

a n d 1 3 % ( o r 2 5 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) a n d 1 5 . 5 % f o r t h e u p p e r i n c o m e q u a r t i l e .

I n t h e r u r a l z o n e s , t h e m e d i a n n e t w e l f a r e c h a n g e i s p o s i t i v e f o r a l l i n c o m e q u a r t i l e s .

I n p e r c e n t a g e o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a , t h e m e d i a n n e t

w e l f a r e g a i n i s g r e a t e s t f o r t h e l o w e s t i n c o m e q u a r t i l e ( 1 2 % o r 8 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) a n d

l o w e s t f o r t h e l o w e r - m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e ( 8 % o r 7 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) . T h e fi g u r e s

f o r t h e t w o h i g h e r i n c o m e q u a r t i l e s a r e r e s p e c t i v e l y 1 0 % ( o r 1 0 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) f o r

t h e u p p e r - m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e , a n d 9 % ( o r 1 0 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) f o r t h e u p p e r

i n c o m e q u a r t i l e . I n c o n t r a s t , t h e m e d i a n i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t o f f o o d i s t h e l o w e s t f o r

t h e l o w e r m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e ( 7 % ) , a n d t h e h i g h e s t f o r u p p e r i n c o m e q u a r t i l e ( 1 2 . 6 % ) .

T h e m e d i a n i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t o f f o o d f o r t h e l o w e s t a n d u p p e r - m e d i u m i n c o m e

q u a r t i l e a r e 9 % a n d 9 . 5 % r e s p e c t i v e l y . A n o t i c e a b l e f a c t i s t h e f a c t t h a t i n S a g a t t a w h e r e

t h e m e d i a n n e t w e l f a r e c h a n g e i s n e g a t i v e , t h e l o w e s t a n d l o w e r - m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e s d o

i n f a c t h a v e a m e d i a n n e t i n c r e a s e i n w e l f a r e o f 1 % o f t h e i r r e s p e c t i v e p r e - d e v a l u a t i o n

a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a .
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S U M M A R Y , P O L I C Y I M P L I C A T I O N S , A N D C O N C L U S I O N S

T h e r e s e a r c h c o n d u c t e d i n t h i s d i s s e r t a t i o n w a s m o t i v a t e d b y o u r d e s i r e t o u n d e r s t a n d

a n d a s s e s s b o t h a n a l y t i c a l l y a n d e m p i r i c a l l y t o w h a t e x t e n t t h e S e n e g a l e s e A g r i c u l t u r a l

h o u s e h o l d ’ s f o o d s e c u r i t y s t r a t e g y i s d i c t a t e d b y t h e f a c t t h a t t h e S e n e g a l e s e g o v e r n m e n t

g u a r a n t e e s fi x e d p r o d u c e r p r i c e s f o r p e a n u t s a n d c o t t o n , w h i c h a r e k n o w n b e f o r e t h e s t a r t o f

t h e g r o w i n g s e a s o n , w h i l e a t t h e s a m e t i m e i t m a i n t a i n s a fi x e d a n d s t a b l e p r i c e f o r i m p o r t e d

r i c e , w h i c h h a p p e n s t o c o m p e t e , o n t h e d e m a n d s i d e , w i t h l o c a l l y g r o w n c o a r s e g r a i n s , w h o s e

p r i c e s a r e r a n d o m . A t t h e m i c r o l e v e l , t h i s i s a n i m p o r t a n t p o l i c y i s s u e i n S e n e g a l t h a t i s

r e l a t e d t o t h e d e b a t e a b o u t w h e t h e r o r n o t t h e c o a r s e g r a i n s a r e s u b s t i t u t e s f o r i m p o r t e d r i c e i n

c o n s u m p t i o n . I t i s a l s o a k e y p o l i c y i s s u e a t t h e m a c r o e c o n o m i c l e v e l b e c a u s e o f t h e

i m p o r t a n c e o f i m p o r t e d r i c e i n t h e c o u n t r y ’ s b a l a n c e o f p a y m e n t s , a n d t h e g o v e r n m e n t ’ s

s t a t e d g o a l o f a c h i e v i n g 8 0 % c e r e a l s e l f - s u f fi c i e n c y b y t h e y e a r 2 0 0 0 .

I n s h o r t , t h e q u e s t i o n w e h a v e a s k e d i s h o w u n c e r t a i n t y a f f e c t s s u b s t i t u t i o n a m o n g

c o m m o d i t i e s . O r m o r e p r e c i s e l y , t o w h a t e x t e n t t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ’ s l e v e l s o f

c o n s u m p t i o n o f t h e v a r i o u s f o o d c o m m o d i t i e s a r e d r i v e n b y d i f f e r e n c e s i n t h e l e v e l s o f

u n c e r t a i n t y i n t h e p r i c e s o f t h e c o m m o d i t i e s p r o d u c e d a n d c o n s u m e d ? I n t h i s t h e s i s , w e h a v e

p r o v i d e d a n a l y t i c a l a n d e m p i r i c a l a n s w e r s t o t h i s q u e s t i o n , w o r k i n g w i t h i n a g e n e r a l

m u l t i v a r i a t e f r a m e w o r k o f c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y w h i c h c a n h a n d l e m u l t i p l e s o u r c e s o f

u n c e r t a i n t y a s w e l l a s " n o n - e x p e c t e d " u t i l i t y p r e f e r e n c e s . T h e c o n c e p t u a l f r a m e w o r k

u n d e r l y i n g t h e m a t h e m a t i c a l a n a l y s i s w a s b a s e d o n S a v a g e ’ s 1 9 5 4 c o n c e p t u a l f r a m e w o r k o f
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c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y w h i c h , i s b a s e d o n t h e c o n c e p t s o f b e l i e f s , a c t s , c o n s e q u e n c e s , a n d

o u t c o m e s , a n d w h i c h w e h a v e c o n v e n i e n t l y m o d i fi e d a n d e x t e n d e d t o i n t e r t e m p o r a l c h o i c e s .

O u r f r a m e w o r k c o n t r a s t s w i t h t h e p r e v a l e n t u n i v a r i a t e e x p e c t e d u t i l i t y f r a m e w o r k w h i c h c o u l d

n o t b e u s e d t o a n s w e r o u r b a s i c q u e s t i o n . I n t h i s r e s e a r c h , w e h a v e d e r i v e d s e v e r a l n e w

t h e o r e t i c a l r e s u l t s r e l a t e d t o c o n s u m e r b e h a v i o r u n d e r u n c e r t a i n t y w h i c h w e s u m m a r i z e fi r s t

b e f o r e d i s c u s s i n g t h e p o l i c y i m p l i c a t i o n s o f o u r e m p i r i c a l fi n d i n g s .

8 . 1 S u m m a r y o f t h e T h e o r e t i c a l R e s u l t s a n d E c o n o m e t r i c A n a l y s i s

8 . 1 . 1 T h e t h e o r e t i c a l r e s u l t s

I n t h e p r o c e s s o f a n s w e r i n g o u r b a s i c q u e s t i o n , w e h a v e e x t e n d e d a l l t h e m a i n r e s u l t s

o f d e t e r m i n i s t i c d e m a n d t h e o r y t o t h e c a s e o f u n c e r t a i n t y , i n c l u d i n g R o y ’ s i d e n t i t y ,

S h e p h a r d ’ s l e m m a , t h e S l u t s k y e q u a t i o n , a n d a c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t t h a t g e n e r a l i z e s t h e

w e l l - k n o w n s y m m e t r y a n d n e g a t i v i t y c o n d i t i o n o f t h e S l u t s k y m a t r i x . W e h a v e a l s o d e r i v e d

e l a s t i c i t y f o r m u l a s w h i c h g e n e r a l i z e t h e e l a s t i c i t y f o r m u l a s o f d e t e r m i n i s t i c m o d e l s a n d h a v e

e s s e n t i a l l y t h e s a m e i n t e r p r e t a t i o n s . F u r t h e r m o r e , i n t h e d e r i v e d c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s a s

w e l l a s i n t h e e l a s t i c i t y f o r m u l a s , w e h a v e d i s e n t a n g l e d t h e e f f e c t s d u e t o a t t i t u d e s t o w a r d r i s k

o r u n c e r t a i n t y f r o m t h e u s u a l o n e s t h a t a r e d u e t o t a s t e s u b s t i t u t i o n a n d i n c o m e a n d w h i c h

o b t a i n i n t h e a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y . T h i s s e p a r a t i o n w a s a r e q u i r e m e n t i f w e w e r e g o i n g t o

a n s w e r o u r b a s i c q u e s t i o n . F o l l o w i n g K i m b a l l ( 1 9 9 0 ) , w e h a v e c a l l e d t h e c o n s u m p t i o n e f f e c t s

d u e t o a t t i t u d e s t o w a r d r i s k " p r e c a u t i o n a r y r i s k e f f e c t s " , b e c a u s e t h e y m e a s u r e t h e e f f e c t s o n

c o n s u m p t i o n o f t h e c o n s u m e r ’ s e x a n t e ( i . e . , b e f o r e t h e r e s o l u t i o n o f u n c e r t a i n t y )

p r e c a u t i o n a r y c o n s u m p t i o n d e c i s i o n s t a k e n i n r e s p o n s e t o u n c e r t a i n t y a l o n e . W e h a v e a l s o

e x t e n d e d t h e s t a n d a r d m e a s u r e s o f w e l f a r e c h a n g e s ( t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n , t h e c o m p e n s a t e d
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v a r i a t i o n , t h e l i v i n g s t a n d a r d i n d e x , a n d t h e c o s t - o f - l i v i n g i n d e x ) t o t h e c a s e o f u n c e r t a i n t y ,

a n d s h o w t h a t i n t h e u n c e r t a i n t y c o n t e x t , t h e y s t i l l m a i n t a i n t h e i r t h e o r e t i c a l p r o p e r t i e s a s w e l l

a s t h e i r p r a c t i c a l a p p e a l a s i d e a l m e a s u r e s o f w e l f a r e c h a n g e s . M o r e o v e r , a s i n t h e e l a s t i c i t y

c a s e , w e h a v e d e c o m p o s e d e a c h w e l f a r e i n d i c a t o r i n t o a p a r t t h a t i s p u r e l y d u e t o a t t i t u d e

t o w a r d r i s k , a n d w h i c h r e d u c e s t o z e r o i n t h e a b s e n c e o f u n c e r t a i n t y o r w h e n t h e c o n s u m e r i s

i n d i f f e r e n t t o u n c e r t a i n t y , a n d a p a r t t h a t r e d u c e s t o t h e d e t e r m i n i s t i c m e a s u r e i n t h e a b s e n c e

o f u n c e r t a i n t y . T h e r i s k p a r t o f t h e e q u i v a l e n t v a r i a t i o n , w h i c h w a s p r o v e d t o b e a l w a y s

p o s i t i v e , i s t h e r i s k p r e m i u m m e a s u r i n g t h e s e n s i t i v i t y o f t h e c o n s u m e r ’ s w e l f a r e t o r i s k

a v e r s i o n ( i . e . , " d i s l i k e " o f u n c e r t a i n t y ) . W i t h o u r d e r i v a t i o n , t h e r i s k p r e m i u m g i v e s d i r e c t l y

i n m o n e t a r y u n i t s h o w m u c h t h e c o n s u m e r i s w i l l i n g t o p a y i n o r d e r n o t t o f a c e p r i c e

u n c e r t a i n t y . S i m i l a r l y , t h e r i s k p a r t s i n t h e l i v i n g s t a n d a r d a n d c o s t - o f - l i v i n g i n d i c e s w e r e

n a t u r a l l y d e fi n e d a s t h e r i s k p r e m i u m i n d e x a n d t h e c o s t - o f — r i s k i n d e x r e s p e c t i v e l y .

T o i l l u s t r a t e t h e t h e o r e t i c a l f r a m e w o r k , w e h a v e w o r k e d o u t i n d e t a i l s e v e r a l e x a m p l e s

o f u n i v a r i a t e a n d m u l t i v a r i a t e e x p e c t e d u t i l i t y f u n c t i o n a l s a s w e l l a s m u l t i v a r i a t e " n o n -

e x p e c t e d " u t i l i t y o n e s . F o r e a c h e x a m p l e , w e h a v e d e r i v e d t h e c o r r e s p o n d i n g d e m a n d ,

i n d i r e c t u t i l i t y , a n d e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l s , a n d h a v e c a l c u l a t e d t h e v a r i o u s c o r r e s p o n d i n g

e l a s t i c i t i e s a n d m e a s u r e s o f w e l f a r e c h a n g e a n d r i s k a t t i t u d e . 1 9 9 W e h a v e a l s o s h o w n t h r o u g h

t h e s e e x a m p l e s , o n o n e h a n d , t h e q u a l i t a t i v e d i f f e r e n c e s b e t w e e n c o n s u m e r b e h a v i o r w i t h a n d

w i t h o u t u n c e r t a i n t y , a n d o n t h e o t h e r h a n d , t h e n u m e r o u s p o s s i b l e r e s t r i c t i o n s o n c o n s u m e r s ’

" b e l i e f s " , e x p e c t a t i o n s , b e h a v i o r , a n d w e l f a r e t h a t a r e i m p l i e d b y t h e e x p e c t e d u t i l i t y

h y p o t h e s i s . I n p a r t i c u l a r , w e h a v e s h o w n t h a t i n c o n t r a s t t o t h e d e t e r m i n i s t i c c a s e w h e r e t h e

d e m a n d f u n c t i o n o f a c o n s u m e r m a x i m i z i n g a u n i v a r i a t e u t i l i t y i s i n d e p e n d e n t o f t h e s h a p e o f

 

' 9 9 A f u n c t i o n a l i s s i m p l y a f u n c t i o n w h o s e a r g u m e n t i s a n o t h e r f u n c t i o n . H e r e d e m a n d i s a
f u n c t i o n o f p r i c e w h i c h i n t u r n i s a f u n c t i o n o f t h e s t a t e o f n a t u r e .
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t h e u t i l i t y f u n c t i o n a n d i s d e t e r m i n e d s o l e l y b y t h e b u d g e t c o n s t r a i n t , i n t h e u n c e r t a i n t y c a s e

t h e d e m a n d f u n c t i o n a l c o r r e s p o n d i n g t o t h e s a m e u n i v a r i a t e u t i l i t y n o t o n l y d e p e n d s o n t h e

s h a p e o f t h e u t i l i t y f u n c t i o n a l , b u t a l s o o n t h e c o n s u m e r ’ s b e l i e f s a n d e x p e c t a t i o n s . T h e o t h e r

n o t a b l e f a c t e m e r g i n g f r o m t h e e x a m p l e s i s t h a t h o m o g e n e o u s o f d e g r e e o n e e x p e c t e d u t i l i t y

f u n c t i o n s i m p l y t h a t b e h a v i o r a n d w e l f a r e a r e i n d e p e n d e n t o f b e l i e f s a n d e x p e c t a t i o n s , a n d t h a t

s o m e n o n l i n e a r f u n c t i o n s o f r a n d o m p r i c e s m u s t h a v e a d e g e n e r a t e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n

( i . e . , m u s t b e n o n r a n d o m ) . T h e r e s t r i c t i v e n e s s o f t h e e x p e c t e d u t i l i t y h y p o t h e s i s i s b y n o w

w e l l d o c u m e n t e d b y t h e e x p e r i m e n t a l e v i d e n c e . T h e a n a l y t i c a l r e s u l t s p r o v i d e d t h r o u g h s o m e

o f t h e s e e x a m p l e s - a n d w h i c h a r e n e w t o t h e b e s t o f o u r k n o w l e d g e - s h e d n e w l i g h t o n t h e

r e s t r i c t i v e i m p l i c a t i o n s o f t h e e x p e c t e d u t i l i t y h y p o t h e s i s .

W e h a v e a l s o u s e d t h e d u a l i t y t h e o r y u n d e r u n c e r t a i n t y d e v e l o p e d i n t h e t h e s i s t o

s h o w h o w t o g e n e r a t e " fl e x i b l e " a n d i n t e g r a b l e d e m a n d s y s t e m s i n t h e c o n t e x t o f p r i c e

u n c e r t a i n t y . I n p a r t i c u l a r , w e h a v e e x t e n d e d t h e r e c e n t l y p r o p o s e d Q U A I D S m o d e l t o

u n c e r t a i n t y . T h e Q U A I D S m o d e l i s t h e r a n k t h r e e i n t e g r a b l e q u a d r a t i c e x t e n s i o n o f t h e

p o p u l a r A I D S m o d e l o f D e a t o n a n d M u e l l b a u e r ( 1 9 8 0 a ) , p r o p o s e d r e c e n t l y b y B a n k s ,

B l u n d e l l , a n d L e w b e l ( 1 9 9 4 ) . W e h a v e d e r i v e d t h r e e u n c e r t a i n t y v e r s i o n s o f t h e Q U A I D S

m o d e l w h i c h h a v e t h e s a m e t y p e o f g e n e r a l i t y a n d i n t e g r a b i l i t y a s t h e d e t e r m i n i s t i c Q U A I D S

o n e . O n e o f t h e v e r s i o n s w a s d e fi n e d a s t h e " e x p e c t e d " Q U A I D S , a n d t h e t w o o t h e r v e r s i o n s

a s t h e " n o n - e x p e c t e d " Q U A I D S v e r s i o n s 1 a n d 2 r e s p e c t i v e l y . F o r t h e t h r e e u n c e r t a i n t y

v e r s i o n s w e h a v e d e r i v e d t h e r e s p e c t i v e f o r m u l a s f o r c o m p u t i n g t h e p r e c a u t i o n a r y r i s k a n d

n o n r i s k e l a s t i c i t i e s , t h e i n d i c a t o r s o f t o t a l w e l f a r e c h a n g e s , t h e r i s k p r e m i u m s , a n d c o s t - o f - r i s k

i n d i c e s . W e h a v e a l s o d i s c u s s e d t h e e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n o f t h e Q U A I D S m o d e l u n d e r

u n c e r t a i n t y . I n t h e p r o c e s s , w e h a v e d e r i v e d a s i m p l e m e t h o d f o r e s t i m a t i n g t h e " n u i s a n c e "
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p a r a m e t e r a 0 a s s o c i a t e d w i t h t h e Q U A I D S m o d e l w h i c h s e e m e d t o b e d i f fi c u l t t o i d e n t i f y i n

p r e v i o u s w o r k .

8 . 1 . 2 T h e e c o n o m e t r i c a n a l y s i s

T h e " e x p e c t e d " A I D S m o d e l w a s e s t i m a t e d u s i n g b i w e e k l y 2 4 - h o u r r e c a l l f o o d

c o n s u m p t i o n d a t a c o l l e c t e d b y t h e I n s t i t u t S é n é g a l a i s d e R e c h e r c h e s A g r i c o l e s ( I S R A ) a n d t h e

I n t e r n a t i o n a l F o o d P o l i c y R e s e a r c h I n s t i t u t e ( I F P R I ) t w o - y e a r s u r v e y i n S e n e g a l . F o r e a c h

h o u s e h o l d i n t h e s a m p l e w e e s t i m a t e d t h e r i s k a n d n o n r i s k e l a s t i c i t y m a t r i c e s , a s w e l l a s

e s t i m a t e s o f t h e c o n s u m p t i o n , w e l f a r e , a n d r i s k i m p a c t s o f t h e r e c e n t d e v a l u a t i o n o f t h e C F A

c u r r e n c y . O u r e m p i r i c a l fi n d i n g s w i t h r e g a r d s t o h o u s e h o l d c o n s u m p t i o n b e h a v i o r a n d r i s k

a t t i t u d e s i n S e n e g a l a s w e l l a s t h e i r p o l i c y i m p l i c a t i o n s w i l l b e d i s c u s s e d i n t h e n e x t s e c t i o n .

M e a n w h i l e , w e h a v e a l s o e s t i m a t e d t h e d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l s o a s t o c o m p a r e t h e

p a r a m e t e r , e l a s t i c i t i e s , a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s e s t i m a t e s f r o m t h e t w o m o d e l s .

F o r t h e p a r a m e t e r e s t i m a t e s , o u r fi n d i n g w a s t h a t b y a n d l a r g e t h e t w o m o d e l s ’

e s t i m a t e d c o e f fi c i e n t s f o r t h e h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c s v a r i a b l e s a n d b u d g e t w e r e v e r y c l o s e ,

w h i l e t h e o n e s f o r p r i c e s t e n d e d t o b e d i f f e r e n t . H o w e v e r , u s i n g V u o n g ’ s ( 1 9 8 9 ) m o d e l

s e l e c t i o n t e s t f o r o v e r l a p p i n g m o d e l s w e c o n c l u d e d t h a t g i v e n t h e d a t a , t h e t w o m o d e l s w e r e

n o t s t a t i s t i c a l l y d i s t i n g u i s h a b l e . W e a l s o n o t e d t h a t t h i s c o n c l u s i o n w a s n o t a s u r p r i s e ,

b e c a u s e , a l t h o u g h t h e y a r e d i f f e r e n t f r o m a e c o n o m i c t h e o r e t i c v i e w , i n t e r m s o f e c o n o m e t r i c

e s t i m a t i o n t h e t w o m o d e l s d i f f e r o n l y i n t h e A I D S b u d g e t d e fl a t o r . F o r t h e e l a s t i c i t y

e s t i m a t e s , w e f o u n d t h a t t h e s e t o f e l a s t i c i t i e s f r o m t h e d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l t e n d e d t o b e

d i f f e r e n t f r o m t h e c o m p a r a b l e " e x p e c t e d " A I D S o n e s , a l t h o u g h t h e y w e r e n o t t o o f a r a p a r t .

F o r e x a m p l e , o u t o f t h e 2 5 s a m p l e m e d i a n e l a s t i c i t i e s f r o m t h e d e t e r m i n i s t i c A I D S

u n c o m p e n s a t e d m a t r i x , 6 d i d n o t h a v e t h e s a m e s i g n a s t h e i r c o m p a r a b l e a n a l o g u e s f r o m t h e
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" e x p e c t e d " A I D S m o d e l . T h e b i g g e s t d i f f e r e n c e s b e t w e e n t h e t w o m o d e l s w e r e i n t h e

e s t i m a t e s o f t h e i n d i c a t o r s o f w e l f a r e c h a n g e . T h e c o m p a r a b l e e s t i m a t e s f r o m t h e t w o m o d e l s

w e r e s i g n i fi c a n t l y d i f f e r e n t i n m a g n i t u d e , a n d m o s t o f t h e m d i d n o t h a v e t h e s a m e s i g n s .

T h e s e e m p i r i c a l fi n d i n g s c o n fi r m t h e c o n c l u s i o n t h a t w a s a l r e a d y a p p a r e n t i n t h e t h e o r e t i c a l

e x p r e s s i o n s o f t h e e l a s t i c i t i e s a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s . T h a t i s , w h e n p r i c e u n c e r t a i n t y i s

r e l e v a n t , t h e r e a r e p o t e n t i a l b i a s e s i n e l a s t i c i t i e s a n d i n d i c a t o r s o f w e l f a r e c h a n g e s e s t i m a t e d

f r o m d e t e r m i n i s t i c m o d e l s .

I n n e x t s e c t i o n , w e d i s c u s s o u r e m p i r i c a l fi n d i n g s i n t e r m s o f c o n s u m e r b e h a v i o r i n

S e n e g a l a n d t h e c o n s u m p t i o n a n d w e l f a r e i m p a c t s o f t h e c h a n g e i n p r i c e s f o l l o w i n g t h e C F A

d e v a l u a t i o n , a n d t h e i r p o l i c y i m p l i c a t i o n s .

8 . 2 S u m m a r y o f t h e e m p i r i c a l fi n d i n g s a n d t h e i r p o l i c y i m p l i c a t i o n s

T h e e m p i r i c a l fi n d i n g s i n t h e d i s s e r t a t i o n h a v e s o m e p o l i c y i m p l i c a t i o n s w i t h r e s p e c t

t o t h e S e n e g a l e s e g o v e r n m e n t f o o d p o l i c y . T h e m a i n p o l i c y c o n t r i b u t i o n o f t h e d i s s e r t a t i o n ,

h o w e v e r , i s t o p r o v i d e d e m a n d e l a s t i c i t y e s t i m a t e s f o r S e n e g a l t h a t a r e d i s a g g r e g a t e d b y

g e o g r a p h i c l o c a t i o n a n d i n c o m e g r o u p . O n e o f t h e m a i n d i f fi c u l t i e s i n d o i n g p o l i c y a n a l y s i s

i n S e n e g a l h a s a l w a y s b e e n t h e l a c k o f r e l i a b l e d e m a n d a n d s u p p l y e l a s t i c i t y e s t i m a t e s

( K r a m e r , 1 9 8 4 ; B r a v e r r n a n a n d H a m m e r , l 9 8 6 ; a n d K i t e , 1 9 9 3 ) . T h e f a c t t h a t t h e l a c k o f

r e l i a b l e e l a s t i c i t y e s t i m a t e s h a s b e e n a c o n s t r a i n i n g f a c t o r f o r p o l i c y a n a l y s i s i s u n d e r s t a n d a b l e

b e c a u s e a l a r g e p a r t o f t h e d e b a t e d p o l i c y r e f o r m s i n S e n e g a l d u r i n g t h e 1 9 8 0 s t u r n e d a r o u n d

t h e g o v e r n m e n t ’ s c e r e a l m a r k e t i n g a n d p r i c i n g p o l i c i e s ( s e e B e r g , 1 9 9 0 ) . I n f a c t , o n e o f t h e

m a i n g o a l s o f t h e I S R A / I F P R I p r o j e c t w a s t o p r o v i d e d e m a n d a n d s u p p l y e l a s t i c i t i e s f o r

S e n e g a l ( K e l l y e t a l . , 1 9 9 3 ) . I t i s h o p e d t h a t t h e h o u s e h o l d - l e v e l e l a s t i c i t y e s t i m a t e s p r o v i d e d

i n t h e d i s s e r t a t i o n w i l l fi l l a g a p a n d b e u s e f u l f o r p o l i c y a n a l y s t s d e a l i n g w i t h f o o d p o l i c y
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i s s u e s i n S e n e g a l . W e p a r t i c u l a r l y h o p e t h a t t h e l e v e l o f d i s a g g r e g a t i o n w i l l b e u s e f u l i n

a s s e s s i n g a n d m o n i t o r i n g t h e i m p a c t s o f t h e p e n d i n g l i b e r a l i z a t i o n o f t h e r i c e m a r k e t f o r t h e

d i f f e r e n t r e g i o n s o f S e n e g a l . I n d e e d , o n e i m p o r t a n t p o l i c y i s s u e o f c o n c e r n t o t h e S e n e g a l e s e

g o v e r n m e n t i s h o w t h e l i b e r a l i z a t i o n w i l l i m p a c t t h e d i f f e r e n t r e g i o n s o f S e n e g a l ( K i t e , 1 9 9 3 ) .

I n w h a t f o l l o w s , w e s u r r u n a r i z e t h e c o n c l u s i o n s d e r i v e d f r o m o u r i n t e r p r e t a t i o n s o f t h e s i g n s

a n d r e l a t i v e m a g n i t u d e s o f t h e e s t i m a t e d e l a s t i c i t i e s a n d f r o m o u r e s t i m a t e s o f t h e c o n s u m p t i o n

a n d w e l f a r e i m p a c t s o f t h e c h a n g e i n p r i c e s f o l l o w i n g t h e C F A d e v a l u a t i o n .

8 . 2 . 1 E m p i r i c a l e v i d e n c e o n t h e c o n s u m p t i o n r e l a t e d i s s u e s

8 . 2 . 1 . 1 T h e t o t a l a n d n o n r i s k e l a s t i c i t i e s e s t i m a t e s

B a s e d o n t h e p r e - d e v a l u a t i o n p r i c e l e v e l s , w e f o u n d t h a t a l l t h e f o o d c o m m o d i t i e s

( i n c l u d i n g r i c e a n d t h e c o a r s e g r a i n s ) a r e s u b s t i t u t e s e x c e p t f o r fi s h \ m e a t a n d t h e o t h e r f o o d

g r o u p f o r w h i c h t h e c r o s s - p r i c e e l a s t i c i t y i s p r a c t i c a l l y z e r o . P e r h a p s t h e m o s t i m p o r t a n t

fi n d i n g , h o w e v e r , w a s t h e r e l a t i v e l y s t r o n g i n c o m e e f f e c t t h a t s i g n i fi c a n t l y l i m i t s t h e a b i l i t y o f

t h e m e d i a n h o u s e h o l d t o s u b s t i t u t e a c r o s s c o m m o d i t i e s . I n d e e d , w e f o u n d t h a t m o s t o f t h e

o w n - p r i c e r e s p o n s e o f t h e m e d i a n h o u s e h o l d i s d u e t o a r e l a t i v e l y s t r o n g i n c o m e o r b u d g e t

e f f e c t . A t s a m e t i m e , m o s t o f t h e m e d i a n h o u s e h o l d p o t e n t i a l p r i c e s u b s t i t u t i o n e f f e c t i s

w i p e d o u t b y t h e s a m e r e l a t i v e l y s t r o n g i n c o m e o r b u d g e t e f f e c t . T h i s r e l a t i v e l y s t r o n g

i n c o m e e f f e c t i s f o u n d f o r a l l c o m m o d i t i e s . F o r e x a m p l e , a 1 % c e t e r i s p a r i b u s e x p e c t e d

i n c r e a s e i n t h e p r i c e o f r i c e c o u l d h a v e i n c r e a s e d t h e m e d i a n h o u s e h o l d ’ s a v e r a g e d a i l y c o a r s e

g r a i n s c o n s u m p t i o n b y a s m u c h a s 0 . 4 4 % i f t h e r e w e r e n o r e d u c t i o n i n p u r c h a s i n g p o w e r .

B u t , b e c a u s e o f t h e r e s u l t i n g l o s s i n p u r c h a s i n g p o w e r t h e i n c r e a s e i n t h e a v e r a g e d a i l y c o a r s e

g r a i n s c o n s u m p t i o n w i l l o n l y b e a m e r e 0 . 0 7 % ! M e a n w h i l e , 4 4 % o f t h e 0 . 9 % r e s u l t i n g
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d e c r e a s e i n t h e a v e r a g e d a i l y r i c e c o n s u m p t i o n w i l l b e d u e t o a l o s s i n p u r c h a s i n g p o w e r , n o t

t o s u b s t i t u t i o n t o w a r d o t h e r f o o d c o m m o d i t i e s .

T h i s p a t t e r n o f r e s p o n s e t o p r i c e c h a n g e s o f t h e m e d i a n h o u s e h o l d w a s c o n fi r m e d b y

t h e p o s t - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s a n d t h e e s t i m a t e d c h a n g e s i n t h e q u a n t i t i e s d e m a n d e d o f t h e

f o o d c o m m o d i t i e s c a l c u l a t e d u s i n g t h e p r i c e s p r e v a i l i n g a f t e r t h e 5 0 % d e v a l u a t i o n o f t h e C F A

f r a n c s . I n d e e d , w e f o u n d t h e p o s t - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t i e s t o b e n o t m u c h d i f f e r e n t f r o m t h e

p r e - d e v a l u a t i o n o n e s . T h e r e w a s o n l y a s l i g h t t r e n d o f i n c r e a s e i n t h e u n c o m p e n s a t e d p r i c e

a n d b u d g e t e l a s t i c i t i e s t o w a r d m o r e r e s p o n s i v e n e s s . F o r e x a m p l e , t h e m e d i a n u n c o m p e n s a t e d

o w n p r i c e e l a s t i c i t i e s f o r t h e c o a r s e g r a i n s a n d r i c e c h a n g e d f r o m - 0 . 7 7 6 a n d - 0 . 9 0 4 t o

r e s p e c t i v e l y 0 7 9 1 a n d - 0 . 9 1 1 , a n d t h e m e d i a n s o f t h e m e a n s o f t h e i r f o o d b u d g e t e l a s t i c i t i e s

i n c r e a s e d f r o m 0 . 8 0 9 a n d 0 . 8 0 7 t o r e s p e c t i v e l y 0 . 8 2 9 a n d 0 . 8 2 3 . I n c o n t r a s t , f o r t h e

c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s w e f o u n d a s l i g h t t r e n d o f r e d u c t i o n i n t h e o w n - p r i c e r e s p o n s i v e n e s s ,

c o n t r a s t i n g w i t h a s l i g h t t r e n d o f i n c r e a s e i n t h e c r o s s - p r i c e r e s p o n s i v e n e s s . T h e s e t r e n d s ,

c o m b i n e d w i t h t h e o n e o f t h e u n c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s , i n d i c a t e a n i n c r e a s e d i m p a c t o f t h e

r e l a t i v e l y s t r o n g p r e - d e v a l u a t i o n i n c o m e e f f e c t , w h i c h w a s f o u n d t o d o m i n a t e t h e m e d i a n

h o u s e h o l d ’ s r e s p o n s e t o r e l a t i v e p r i c e c h a n g e s . T h u s , t h e h i g h e r t h e l e v e l s o f p r i c e s , t h e

m o r e t h e m e d i a n h o u s e h o l d i s s e n s i t i v e t o l o s s i n p u r c h a s i n g p o w e r , a n d t h e m o r e i t s p r i c e

s u b s t i t u t i o n a b i l i t y i s n e g a t i v e l y a f f e c t e d b y t h e l o s s i n p u r c h a s i n g p o w e r .

M o r e o v e r , u s i n g t h e p o s t - d e v a l u a t i o n f o o d c o m m o d i t y p r i c e l e v e l s , w e e s t i m a t e d t h e

c h a n g e s i n t h e q u a n t i t i e s d e m a n d e d a n d s h a r e s o f t h e f o o d c o m m o d i t i e s a f t e r t h e c h a n g e i n

p r i c e s f o l l o w i n g t h e 5 0 % d e v a l u a t i o n o f t h e C F A . F o r t h e s a m p l e m e d i a n h o u s e h o l d , t h e

a v e r a g e d a i l y c o n s u m p t i o n o f t h e c o a r s e g r a i n s a n d fi s h \ m e a t f o r w h i c h p r i c e s h a v e r e m a i n e d

u n c h a n g e d , a r e e s t i m a t e d t o h a v e i n c r e a s e d b y 1 9 % a n d 2 6 % r e s p e c t i v e l y . M e a n w h i l e , t h e

a v e r a g e d a i l y c o n s u m p t i o n o f p u l s e s , o t h e r f o o d , a n d r i c e f o r w h i c h p r i c e s h a v e i n c r e a s e d b y
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4 3 % , 3 0 % , a n d 3 3 % r e s p e c t i v e l y , i s e s t i m a t e d t o h a v e d e c r e a s e d b y 3 % , 1 5 % , a n d 5 %

r e s p e c t i v e l y . T h e l o w d e c r e a s e i n r i c e c o n s u m p t i o n i n d i c a t e s t h a t m o s t o f t h e 1 7 % i n c r e a s e i n

t h e c o n s u m p t i o n o f c o a r s e g r a i n s i s n o t d u e t o s u b s t i t u t i o n a w a y f r o m r i c e , b u t r a t h e r t o a n

i n c r e a s e i n p u r c h a s i n g p o w e r f o r r u r a l h o u s e h o l d s a s a r e s u l t o f t h e i n c r e a s e s i n t h e i r p e a n u t

i n c o m e . I n d e e d , f o r t h e m e d i a n u r b a n h o u s e h o l d w h i c h d i d n o t e x p e r i e n c e a n i n c r e a s e i n

i n c o m e , t h e a v e r a g e d a i l y c o a r s e g r a i n s c o n s u m p t i o n i s e s t i m a t e d t o d e c r e a s e b y 3 % d e s p i t e

t h e 1 6 % e s t i m a t e d d e c r e a s e i n t h e a v e r a g e d a i l y r i c e c o n s u m p t i o n ! M e a n w h i l e , f o r t h e

m e d i a n r u r a l h o u s e h o l d , w i t h a 1 9 % e s t i m a t e d i n c r e a s e i n t h e a v e r a g e d a i l y c o a r s e g r a i n s

c o n s u m p t i o n , t h e r e i s a m e r e 4 % d e c r e a s e i n r i c e c o n s u m p t i o n . T h u s , t h e i m p a c t s o f t h e

n o n m a r g i n a l c h a n g e i n p r i c e s f o l l o w i n g t h e C F A d e v a l u a t i o n c o n fi r m a g a i n t h e i m p o r t a n c e o f

t h e i n c o m e e f f e c t s f o u n d i n t h e e l a s t i c i t y e s t i m a t e s .

D i f f e r e n c e s i n c o n s u m p t i o n p a t t e r n s b e t w e e n r u r a l a n d u r b a n h o u s e h o l d s

W e f o u n d t h a t t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n o f t h e c o a r s e g r a i n s o w n - p r i c e c o m p e n s a t e d

e l a s t i c i t i e s o f u r b a n h o u s e h o l d s i s q u i t e f a r a p a r t f r o m t h e o n e s o f r u r a l h o u s e h o l d s i n b o t h t h e

m a r k e t a n d n o n m a r k e t v i l l a g e s . O n t h e o t h e r h a n d , t h e r e s p e c t i v e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s f o r

t h e r i c e o w n - p r i c e a n d r i c e - c o a r s e g r a i n s c r o s s - p r i c e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t i e s w e r e b y a n d

l a r g e c l o s e r . H o w e v e r , i n a l l c a s e s t h e v a r i a b i l i t y i n r e s p o n s e s i s a l w a y s l o w e r f o r u r b a n

h o u s e h o l d s ( i . e . , u r b a n h o u s e h o l d s t e n d t o b e h a v e s i m i l a r l y t o r u r a l h o u s e h o l d s ) .

D i f f e r e n c e s i n c o n s u m p t i o n p a t t e r n s a c r o s s i n c o m e g r o u p s

W h e n i t c o m e s _ t o d i f f e r e n c e i n p r i c e r e s p o n s i v e n e s s a m o n g i n c o m e q u a r t i l e s , r u r a l

h o u s e h o l d s s h o w m o r e s i m i l a r i t i e s t h a n u r b a n h o u s e h o l d s . H o w e v e r , a l t h o u g h c o a r s e g r a i n s

a n d r i c e a r e s u b s t i t u t e s f o r a l l r u r a l h o u s e h o l d s , t h o s e i n t h e l o w e s t i n c o m e q u a r t i l e h a v e

s l i g h t l y h i g h e r c r o s s - p r i c e c o m p e n s a t e d r e s p o n s e s . F o r u r b a n h o u s e h o l d s , t h e e m p i r i c a l
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d i s t r i b u t i o n o f t h e r i c e - c o a r s e g r a i n s c r o s s - p r i c e c o m p e n s a t e d e l a s t i c i t y i s n o t i c e a b l y s k e w e d t o

t h e l e f t ( i . e . , t o w a r d m o r e r e s p o n s i v e n e s s ) f o r t h e l o w e r - m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e .

P o l i c y i m p l i c a t i o n s

T h e r e l a t i v e l y s t r o n g i n c o m e e f f e c t s f o u n d i n t h e p r e - a n d p o s t - d e v a l u a t i o n e l a s t i c i t y

e s t i m a t e s , a n d i n t h e e s t i m a t e d c h a n g e s i n t h e q u a n t i t i e s d e m a n d e d o f t h e f o o d c o m m o d i t i e s

a f t e r t h e C F A d e v a l u a t i o n l e a d t o a n i m p o r t a n t p o l i c y i m p l i c a t i o n w i t h r e s p e c t t o t h e

S e n e g a l e s e g o v e r n m e n t ’ s c e r e a l p r i c i n g p o l i c y , w h i c h i s p r e s e n t l y d e s i g n e d t o e n c o u r a g e t h e

d o m e s t i c p r o d u c t i o n o f r i c e a n d t o i n d u c e S e n e g a l e s e c o n s u m e r s t o s w i t c h t o l o c a l l y p r o d u c e d

c o a r s e g r a i n s b y p r o g r e s s i v e l y i n c r e a s i n g t h e r e l a t i v e p r i c e o f i m p o r t e d r i c e . A d e b a t e

r e g a r d i n g t h e e c o n o m i c r a t i o n a l e a n d e f f e c t i v e n e s s o f t h e c e r e a l p r i c i n g p o l i c y h a s b e e n g o i n g

o n s i n c e t h e e a r l y 1 9 8 0 s a m o n g p o l i c y m a k e r s a n d r e s e a r c h e r s w o r k i n g o n S e n e g a l e s e i s s u e s

( s e e , B e r g , 1 9 9 0 , a n d K i t e , 1 9 9 3 ) . O p p o n e n t s o f t h e p o l i c y h a v e q u e s t i o n e d i t s e c o n o m i c

r a t i o n a l e g i v e n i t s h i g h c o s t t o t h e S e n e g a l e s e c o n s u m e r s a n d e c o n o m y . T h e y h a v e a l s o

q u e s t i o n e d i t s e f f e c t i v e n e s s s i n c e i t h a s s o f a r g i v e n n o s i g n o f c u r b i n g r i c e d e m a n d o r

b o o s t i n g t h e c o n s u m p t i o n o f t h e c o a r s e g r a i n s . I t s o n l y a c h i e v e m e n t , t h e y p o i n t o u t , i s t h e

i n c r e a s e d l o c a l p r o d u c t i o n o f i r r i g a t e d r i c e i n t h e F l e u v e r e g i o n a t a v e r y h i g h c o s t i n t e r m s o f

s u b s i d y a n d r e s o u r c e a l l o c a t i o n . 2 0 0 H e n c e , t h e y a r g u e , i n s t e a d o f t r y i n g t o p r o d u c e i t s o w n

r i c e a t a v e r y h i g h c o s t t o t h e S e n e g a l e s e c o n s u m e r a n d e c o n o m y , S e n e g a l s h o u l d t a k e

a d v a n t a g e o f t h e c h e a p i m p o r t e d r i c e a n d c o n c e n t r a t e o n t h e p r o d u c t i o n o f c r o p s l i k e p e a n u t ,

w h e r e i t h a s k n o w n c o m p a r a t i v e a d v a n t a g e . A d v o c a t e s o f t h e c e r e a l p o l i c y j u s t i f y i t b y

p o i n t i n g t o t h e n e e d f o r S e n e g a l t o r e d u c e i t s c h r o n i c b a l a n c e o f p a y m e n t s d e fi c i t ( f o r w h i c h

t h e i m p o r t a t i o n o f r i c e i s a m a i n c o m p o n e n t ) , a n d d e v e l o p t h e d o m e s t i c m a r k e t f o r t h e c o a r s e

 

3 ‘ ” T h e D o m e s t i c R e s o u r c e C o s t ( D R C ) o f p r o d u c i n g r i c e i n S e n e g a l h a s b e e n e s t i m a t e d t o b e i n
t h e r a n g e o f 2 . 3 t o 6 . 8 ( K i t e , 1 9 9 3 ) . K i t e ( 1 9 9 3 ) a l s o e s t i m a t e d t h e a n n u a l r e s o u r c e m i s a l l o c a t i o n c o s t

i n v o l v e d i n t h e d e v e l o p m e n t o f i r r i g a t e d r i c e t o b e i n t h e r a n g e b e t w e e n $ 2 5 a n d $ 7 0 m i l l i o n .
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g r a i n s a s p a r t o f i t s a g r i c u l t u r a l d e v e l o p m e n t s t r a t e g y a n d g o a l o f 8 0 % f o o d s e l f - s u f fi c i e n c y

b y t h e y e a r 2 0 0 0 .

A d v o c a t e s o f t h e c e r e a l p o l i c y h a v e a l w a y s a r g u e d t h a t t h e r e a s o n w h y i t h a s n o t

w o r k e d y e t i s t h a t t h e r e l a t i v e p r i c e o f i m p o r t e d r i c e h a s n o t b e e n h i g h e n o u g h . O p p o n e n t s o f

t h e p o l i c y h a v e a r g u e d t h a t t h e m a i n r e a s o n f o r i t s f a i l u r e l i e s i n t h e s o - c a l l e d " n o n p r i c e "

f a c t o r s ( s u c h a s u r b a n i z a t i o n , c u l t u r a l p r a c t i c e s , a n d c o n v e n i e n c e a n d c o s t o f p r e p a r a t i o n ) ? “

T h e e m p i r i c a l e v i d e n c e p r o v i d e d b y t h e r e l a t i v e m a g n i t u d e s o f t h e e l a s t i c i t y e s t i m a t e s

i n d i c a t e s a n o t h e r r e a s o n w h y t h e c e r e a l p o l i c y h a s n o t s u c c e e d e d i n d e c r e a s i n g t h e

c o n s u m p t i o n o f i m p o r t e d r i c e a n d i n c r e a s i n g t h e o n e f o r t h e c o a r s e g r a i n s . T h a t i s , t h e

r e l a t i v e l y i m p o r t a n t l o s s o f p u r c h a s i n g p o w e r r e s u l t i n g f r o m h i g h e r p r i c e s f o r r i c e ,

s i g n i fi c a n t l y r e d u c e s t h e a b i l i t y o f t h e p o o r S e n e g a l e s e h o u s e h o l d t o s u b s t i t u t e t o w a r d t h e

o t h e r f o o d p r o d u c t s . I n o t h e r w o r d s , a c e r e a l p o l i c y b a s e d o n a c e t e r i s g a r i Q L s h i g h e r

r e l a t i v e p r i c e s f o r r i c e c o m p a r e d t o t h e o n e s f o r t h e c o a r s e g r a i n s i s n o t g o i n g t o l e a d t o m o r e

s u b s t i t u t i o n t o w a r d t h e c o a r s e g r a i n s , u n l e s s o n e fi n d s a w a y t o c o m p e n s a t e t h e m e d i a n

h o u s e h o l d f o r t h e r e s u l t i n g l o s s i n p u r c h a s i n g p o w e r . H e n c e , s i n c e i n c o m e c o m p e n s a t i o n o f

c o n s u m e r s i s o u t o f t h e q u e s t i o n , t h e S e n e g a l e s e g o v e r n m e n t s h o u l d r e a s s e s s i t s c e r e a l p o l i c y

a n d f o c u s o n o t h e r n o n p r i c e m e a n s f o r e n c o u r a g i n g c o n s u m e r s t o d e c r e a s e t h e i r r i c e

c o n s u m p t i o n a n d s w i t c h t o t h e l o c a l c e r e a l s . T h e n c o m e s t h e q u e s t i o n o f w h a t t y p e o f

n o n p r i c e f o o d p o l i c y c a n b e s u g g e s t e d

A n i m p o r t a n t s t e p t o w a r d t h e d i r e c t i o n o f a n o n p r i c e - b a s e d c e r e a l p o l i c y i s t h e

g r o w i n g i n t e r e s t , b o t h f r o m t h e S e n e g a l e s e g o v e r n m e n t a n d t h e d o n o r c o m m u n i t y , i n t h e

d e v e l o p m e n t o f i n d u s t r i a l a n d s e m i - i n d u s t r i a l p r o c e s s i n g t e c h n o l o g i e s t h a t w o u l d m a k e t h e

 

2 ‘ “ O n e n o n p r i c e f a c t o r o f t e n c i t e d a s t h e m a i n r e a s o n f o r t h e l i m i t e d s u b s t i t u t a b i l i t y o f r i c e a n d t h e
c o a r s e g r a i n s , i s t h e u r b a n S e n e g a l e s e c u l t u r a l p r a c t i c e o f a l m o s t a l w a y s e a t i n g r i c e a t n o o n , a n d t h e

c o a r s e g r a i n s o n l y i n e v e n i n g m e a l s .
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c o a r s e g r a i n s m o r e a t t r a c t i v e t o c o n s u m e r s i n t e r m s o f c o n v e n i e n c e i n p r e p a r a t i o n

( U S A I D / S E N E G A L , 1 9 9 1 ) . H o w e v e r , e x c e p t f o r a l i m i t e d c o n s u m e r a c c e p t a n c e t e s t

p r o g r a m , m u c h o f t h i s e f f o r t i s c o n c e n t r a t e d o n t h e t e c h n o l o g i c a l a s p e c t o f t h e p r o b l e m a n d i n

r e d u c i n g t h e c o a r s e g r a i n s ’ p r o c e s s i n g c o s t s c o m p a r e d t o i m p o r t e d r i c e . T h e p r o g r a m s h o u l d

b e m o r e c o n s u m e r o r i e n t e d b y t r y i n g t o i n fl u e n c e c o n s u m e r p r e f e r e n c e s t h r o u g h e d u c a t i o n a l

p r o g r a m s o n a l t e r n a t i v e c u l i n a r y p r a c t i c e s t h a t r e l y o n n e w a n d c r e a t i v e u s e o f c o a r s e g r a i n s

i n t h e S e n e g a l e s e d i e t . 2 0 2 M o r e o v e r , t h e f o c u s o f t h e S e n e g a l e s e f o o d p o l i c y o n t h e c e r e a l s i s

t o o n a r r o w b o t h f r o m a p o l i c y a n d n u t r i t i o n a l p e r s p e c t i v e . T h e d e v e l o p m e n t o f o t h e r l o c a l

f o o d p r o d u c t s ( v e g e t a b l e s , l i v e s t o c k p r o d u c t s , a n d f r u i t s , e t c . ) s h o u l d b e v i g o r o u s l y p u r s u e d

t o p r o m o t e a m u c h m o r e d i v e r s i fi e d d i e t f o r t h e S e n e g a l e s e c o n s u m e r . 2 0 3 T h e u s e o f t h e c o a r s e

g r a i n s i n l i v e s t o c k f e e d i n g s h o u l d a l s o b e p r o m o t e d .

8 . 2 . 1 . 2 T h e p r e c a u t i o n a r y r i s k e l a s t i c i t i e s

W e f o u n d t h a t i n g e n e r a l t h e p r i c e - r i s k e f f e c t s d a m p e n t h e m e d i a n h o u s e h o l d ’ s o v e r a l l

a b i l i t y t o s u b s t i t u t e a c r o s s c o m m o d i t i e s . H o w e v e r , t h e o v e r a l l m a g n i t u d e s o f t h e

p r e c a u t i o n a r y p r i c e - r i s k e l a s t i c i t i e s a r e s o s m a l l , c o m p a r e d t o t h e i r n o n r i s k c o u n t e r p a r t s , t h a t

t h e y c a n b e c o n s i d e r e d a s n e g l i g i b l e . T h e e m p i r i c a l fi n d i n g t h a t t h e e f f e c t s o f p r i c e

 

2 ‘ ” I T A , t h e S e n e g a l e s e F o o d T e c h n o l o g y I n s t i t u t e , h a s b e e n d e v e l o p i n g a l t e r n a t i v e s u s e s o f t h e
c o a r s e g r a i n s . B u t , s o f a r n o v i g o r o u s p r o g r a m t o e d u c a t e S e n e g a l e s e c o n s u m e r s o n t h e s e a l t e r n a t i v e

c u l i n a r y p r a c t i c e s h a s b e e n d e v e l o p e d . T h e i m p a c t o f c h a n g e s i n p r e f e r e n c e o n c o n s u m p t i o n i s n o t
u s u a l l y d e a l t w i t h i n q u a n t i t a t i v e e c o n o m i c a n a l y s i s . B u t , a s t h e e x a m p l e s i n c h a p t e r 3 s h o w , a s m a l l
c h a n g e i n p r e f e r e n c e c a n l e a d t o n o n m a r g i n a l c h a n g e i n c o n s u m p t i o n . H e n c e , p o l i c y d e s i g n e d t o
i n fl u e n c e c o n s u m e r s p r e f e r e n c e s c a n b e m o r e e f f e c t i v e i n c h a n g i n g d e m a n d t h a n p o l i c i e s b a s e d o n
c h a n g e i n r e l a t i v e p r i c e s .

” 3 T h e I S R A / I F P R I s u r v e y r e v e a l e d t h a t t h e s h a r e o f c e r e a l s i n c a l o r i c i n t a k e r a n g e d f r o m 6 5 %
f o r h o u s e h o l d s i n t h e u r b a n z o n e s a n d N o r t h e r n P e a n u t B a s i n t o m o r e t h a n 8 0 % i n t h e S o u t h w e s t a n d
S o u t h e a s t P e a n u t B a s i n ( K e l l y e t a l . , 1 9 9 3 ) . G o e t z ( 1 9 9 0 ) r e p o r t s s o m e e m p i r i c a l e v i d e n c e w h i c h

s h o w s t h a t r u r a l h o u s e h o l d s w o u l d d i v e r s i f y t h e i r d i e t i f t h e y w e r e g i v e n t h e o p p o r t u n i t y t o d o s o ( s e e

a l s o , A b t A s s o c i a t e s , 1 9 8 5 , f o r a s i m i l a r fi n d i n g i n D a k a r ) .
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u n c e r t a i n t y o n f o o d c o n s u m p t i o n i n S e n e g a l a r e n e g l i g i b l e h a s n o n e t h e l e s s s o m e p o l i c y v a l u e

i n t h e s e n s e t h a t i t g i v e s a j u s t i fi c a t i o n f o r t h e S e n e g a l e s e g o v e r n m e n t t o d e e m p h a s i z e t r y i n g

t o s t a b i l i z e c o a r s e g r a i n p r i c e s a s i t d i d i n t h e p a s t . M o r e o v e r , g i v e n t h e r e c e n t t r e n d o f

p r o m o t i n g v i l l a g e c e r e a l b a n k s i n S e n e g a l , f r o m a p o l i c y p e r s p e c t i v e , t h e e m p i r i c a l e v i d e n c e

s u g g e s t s t h a t t h e y c a n b e j u s t i fi e d o n l y i f t h e y a r e i n t e n d e d n o t t o d e a l w i t h p r i c e u n c e r t a i n t y ,

b u t r a t h e r t o s o l v e t h e l i q u i d i t y c o n s t r a i n t s f a c i n g m a n y f a r m e r s , w h i c h f o r c e t h e m t o s e l l

t h e i r f o o d c r o p s a t l o w p r i c e s a t h a r v e s t a n d b u y b a c k l a t e r w h e n p r i c e s a r e h i g h . H o w e v e r ,

g i v e n t h e s u b s i d i e s a n d h i d d e n o p p o r t u n i t y c o s t s o f s e t t i n g a n d o p e r a t i n g t h e s e c e r e a l s b a n k s ,

t h e r e m a y b e a b e t t e r a n d m o r e c o s t e f fi c i e n t w a y f o r s o l v i n g t h e l i q u i d i t y c o n s t r a i n t s f a c i n g

f a r m e r s ( b y p r o v i d i n g c r e d i t t h a t i s n o t t i e d t o p r o d u c t i o n a c t i v i t i e s f o r e x a m p l e ) ? “ H e n c e ,

t h e e c o n o m i c r a t i o n a l e b e h i n d t h e p r o m o t i o n o f t h e s e c e r e a l b a n k s s h o u l d b e q u e s t i o n e d ;

e s p e c i a l l y c o n s i d e r i n g t h e f a c t t h a t t h e y i m p e d e o n t h e l o n g - t e r m d e v e l o p m e n t o f a w e l l

w o r k i n g a n d e f fi c i e n t c e r e a l m a r k e t i n g s y s t e m w h i c h w o u l d a l l o w f a r m e r s t o s p e c i a l i z e i n

p r o d u c t i o n .

8 . 2 . 2 M e d i a n e s t i m a t e s o f t h e w e l f a r e a n d r i s k i m p a c t s o f t h e C F A d e v a l u a t i o n

A s w e c a n e x p e c t g i v e n t h e d i r e c t i o n a n d m a g n i t u d e o f t h e c h a n g e s i n r e l a t i v e p r i c e s ,

h o u s e h o l d s i n t h e r u r a l z o n e s w i t h a r e l a t i v e l y h i g h s h a r e o f p e a n u t i n c o m e , a n d a r e l a t i v e l y

l o w . s h a r e o f r i c e a n d / o r a r e l a t i v e l y h i g h s h a r e o f c o a r s e g r a i n s i n t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e s

( N i a k h a r , C o l o b a n e , P a s s y , D i o l y a n d M i s s i r a h ) a r e t h e o n e s w h o h a v e e x p e r i e n c e d a n e t g a i n

i n w e l f a r e . O n t h e o t h e r h a n d , h o u s e h o l d s i n t h e u r b a n z o n e s a n d i n S a g a t t a , w h o h a v e n o o r

 

2 “ A s o f 1 9 9 0 , a t o t a l o f 5 7 1 c e r e a l b a n k s h a v e b e e n c r e a t e d t h r o u g h t h e h e l p o f n o n - g o v e m m e n t a l
o r g a n i z a t i o n s a n d i n t e r n a t i o n a l d o n o r o r g a n i z a t i o n s w h i c h p r o v i d e g r a n t s a n d s u b s i d i z e s o m e o f t h e
o p e r a t i n g c o s t s . H o w e v e r , 6 4 % o f t h e m a r e o p e r a t i n g a t a n a v e r a g e o f 1 0 % c a p a c i t y
( U S A I D / S E N E G A L , 1 9 9 1 ) . T h i s l o w u t i l i z a t i o n r a t e m a y b e a n i n d i c a t i o n t h a t t h e y a r e t r y i n g t o s o l v e
a p r o b l e m t h a t , p r a c t i c a l l y s p e a k i n g , i s n o t r e a l l y v e r y i m p o r t a n t f o r f a r m e r s .
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r e l a t i v e l y l o w p e a n u t i n c o m e b u t h a v e a h i g h r i c e s h a r e a n d l o w c o a r s e g r a i n s s h a r e i n t o t a l

f o o d e x p e n d i t u r e e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e l o s s . A s a p e r c e n t a g e o f t h e p r e — d e v a l u a t i o n

a v e r a g e d a i l y p e r c a p i t a f o o d b u d g e t , h o u s e h o l d s i n D i o l y h a v e e x p e r i e n c e d t h e m o s t g a i n s i n

w e l f a r e , w i t h a m e d i a n n e t g a i n o f + 2 6 % ( o r 1 7 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) , w h i l e h o u s e h o l d s

i n t h e c i t y o f K a o l a c k h a v e t h e h i g h e s t l o s s i n w e l f a r e w i t h a m e d i a n n e t l o s s o f - 1 4 % ( o r 2 0

C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) . S i m i l a r l y , i t i s i n t h e z o n e s w i t h t h e h i g h e s t s h a r e s o f r i c e a n d t h e

l o w e s t s h a r e s o f c o a r s e g r a i n s i n t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e s w h e r e t h e c o s t o f f o o d h a s r i s e n t h e

m o s t . I n c o n t r a s t , i n t h e l o w r i c e a n d h i g h c o a r s e g r a i n s c o n s u m i n g z o n e s o f N i a k h a r , D i o l y ,

a n d M i s s i r a h , t h e c o s t o f f o o d h a s r e m a i n e d p r a c t i c a l l y u n c h a n g e d . T h e c o s t o f f o o d h a s

r i s e n t h e m o s t i n K a o l a c k ( + 1 7 % ) , S a g a t t a ( + 1 5 % ) , C o l o b a n e ( + 1 3 % ) , a n d P a s s y ( + 1 2 % ) .

T h e m e d i a n r i s e i n t h e c o s t o f f o o d f o r N i a k h a r a n d D i o l y i s r e s p e c t i v e l y + 3 % a n d + 4 % . I n

M i s s i r a h , t h e r e i s p r a c t i c a l l y 0 % r i s e i n t h e c o s t o f f o o d .

A s a p e r c e n t a g e o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a , t h e

m e d i a n r i s k p r e m i u m w a s h i g h e s t i n M i s s i r a h ( 3 . 9 % o r 2 . 6 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) , a n d

l o w e s t i n S a g a t t a ( 0 . 3 % o r 0 . 2 4 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) . I f t h e r e w e r e n o p r i c e u n c e r t a i n t y ,

t h e m e d i a n n e t w e l f a r e g a i n s - a s p e r c e n t a g e o f t h e p r e — d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t s

p e r c a p i t a - w o u l d h a v e b e e n 1 3 % i n s t e a d o f 9 % i n N i a k h a r , 1 5 % i n s t e a d o f 1 1 . 5 % i n

C o l o b a n e , 7 % i n s t e a d o f 6 % i n P a s s y , 2 8 % i n s t e a d o f 2 6 % i n D i o l y , a n d 1 9 % i n s t e a d o f

1 5 % i n M i s s i r a h . M e a n w h i l e , i n S a g a t t a , K a o l a c k , a n d T a m b a , p r i c e u n c e r t a i n t y h a s f u r t h e r

i n c r e a s e d t h e m e d i a n n e t w e l f a r e l o s s e s ( a s a p e r c e n t a g e o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y

f o o d b u d g e t p e r c a p i t a ) f r o m 1 . 3 % t o 1 . 5 % , 1 3 % t o 1 4 % , a n d 1 0 . 8 % t o 1 1 . 2 % r e s p e c t i v e l y .

H e n c e , o n a v e r a g e , p r i c e u n c e r t a i n t y a d d e d 2 p e r c e n t a g e p o i n t s t o t h e t o t a l w e l f a r e c h a n g e .

S i m i l a r l y , t h e c o s t o f p r i c e r i s k w a s h i g h e s t i n M i s s i r a h a n d l o w e s t i n S a g a t t a . I n

o t h e r t e r m s , p r i c e u n c e r t a i n t y i n c r e a s e d t h e m e d i a n c o s t - o f - f o o d i n d i c e s i n M i s s i r a h a n d
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S a g a t t a b y r e s p e c t i v e l y 0 . 0 3 5 p o i n t s ( o r 4 % ) a n d 0 . 0 0 4 p o i n t s ( o r 0 . 3 % ) . T h i s r e fl e c t s t h e

f a c t t h a t i n t e r m s o f a ) t h e r e s p e c t i v e s h a r e s o f r i c e a n d c o a r s e g r a i n s i n t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e

a n d b ) v a r i a b i l i t y o f c o a r s e g r a i n s p r i c e s , S a g a t t a a n d M i s s i r a h a r e a t t h e o p p o s i t e e x t r e m e s

a m o n g t h e z o n e s .

E m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s o f t h e e s t i m a t e d w e l f a r e i m p a c t s

T h e s a m p l e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n o f t h e t o t a l w e l f a r e c h a n g e s w a s f o u n d t o b e

b i m o d a l , w i t h o n e m o d e b e i n g i n t h e n e t w e l f a r e l o s s r a n g e b e t w e e n - 1 2 . 5 % t o - 7 . 5 % ( o f t h e

p r o - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a ) , a n d t h e o t h e r m o d e b e i n g i n t h e

w e l f a r e g a i n r a n g e b e t w e e n + 7 . 5 % t o + 1 2 . 5 % . O n t h e o t h e r h a n d , t h e s a m p l e e m p i r i c a l

d i s t r i b u t i o n o f t h e t o t a l c o s t — o f - f o o d i n d e x i s n o t i c e a b l y s k e w e d t o t h e r i g h t ( i . e . , t o w a r d

h i g h e r v a l u e s ) . T h e r e i s n o z o n e w h e r e a l l h o u s e h o l d s e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e g a i n .

H o w e v e r , e x c e p t f o r t h e z o n e o f P a s s y , i n a l l t h e z o n e s t h a t s h o w e d a m e d i a n n e t w e l f a r e

g a i n , m o r e t h a n 7 5 % o f t h e h o u s e h o l d s h a v e e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e g a i n . F o r t h e z o n e o f

P a s s y a b o u t 5 0 % o f t h e h o u s e h o l d s h a v e e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e l o s s . N a t u r a l l y , v i r t u a l l y

a l l t h e h o u s e h o l d s i n t h e u r b a n z o n e s h a v e e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e l o s s . B u t , i n S a g a t t a

w h e r e t h e m e d i a n n e t w e l f a r e c h a n g e i s n e g a t i v e , a b o u t 2 5 % o f t h e h o u s e h o l d s h a v e

e x p e r i e n c e d a n e t w e l f a r e g a i n . S e c o n d , t h e v a r i a b i l i t y i n t h e n e t w e l f a r e c h a n g e s a c r o s s

h o u s e h o l d s i s h i g h e r i n z o n e s w h e r e t h e m e d i a n n e t w e l f a r e c h a n g e i s p o s i t i v e t h a n i n z o n e s

w h e r e t h e m e d i a n n e t w e l f a r e c h a n g e i s n e g a t i v e . B y a n d l a r g e t h e e m p i r i c a l d i s t r i b u t i o n s o f

t h e t o t a l c o s t - o f - f o o d i n d i c e s a r e s i m i l a r a c r o s s z o n e s , e s p e c i a l l y i n t e r m s o f v a r i a b i l i t y .

D i s t r i b u t i o n o f t h e w e l f a r e i m p a c t a c r o s s i n c o m e g r o u p s

I n t h e u r b a n z o n e s , t h e m e d i a n n e t w e l f a r e l o s s a s a p e r c e n t a g e o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n

a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a a n d t h e i n c r e a s e i n t h e t o t a l c o s t o f f o o d w e r e g r e a t e s t

f o r t h e l o w e s t i n c o m e q u a r t i l e ( 1 5 % o r 1 6 C F A p e r c a p i t a p e r d a y a n d 1 8 % r e s p e c t i v e l y ) .
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T h e y w e r e l o w e s t f o r t h e l o w e r - m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e ( 1 2 . 5 % o r 1 4 C F A p e r c a p i t a p e r

d a y a n d 1 4 % r e s p e c t i v e l y ) . F o r t h e t w o h i g h e r i n c o m e q u a r t i l e s , t h e c o r r e s p o n d i n g fi g u r e s

a r e r e s p e c t i v e l y 1 3 % ( o r 1 5 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) a n d 1 5 % f o r t h e u p p e r - m e d i u m q u a r t i l e ,

a n d 1 3 % ( o r 2 5 C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) a n d 1 5 . 5 % f o r t h e u p p e r i n c o m e q u a r t i l e .

I n t h e r u r a l z o n e s , t h e m e d i a n n e t w e l f a r e c h a n g e w a s f o u n d t o b e p o s i t i v e f o r a l l

i n c o m e q u a r t i l e s . A s a p e r c e n t a g e o f t h e p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r

c a p i t a , t h e m e d i a n n e t w e l f a r e g a i n w a s g r e a t e s t f o r t h e l o w e s t i n c o m e q u a r t i l e ( 1 2 % o r 8

C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) a n d l o w e s t f o r t h e l o w e r - m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e ( 8 % o r 7 C F A p e r

c a p i t a p e r d a y ) . T h e fi g u r e s f o r t h e t w o h i g h e r i n c o m e q u a r t i l e s a r e r e s p e c t i v e l y 1 0 % ( o r 1 0

C F A p e r c a p i t a p e r d a y ) f o r t h e u p p e r - m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e , a n d 9 % ( o r 1 0 C F A p e r

c a p i t a p e r d a y ) f o r t h e u p p e r i n c o m e q u a r t i l e . I n c o n t r a s t , t h e m e d i a n i n c r e a s e i n t h e t o t a l

c o s t o f f o o d i s t h e l o w e s t f o r t h e l o w e r m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e ( 7 % ) , a n d t h e h i g h e s t f o r

u p p e r i n c o m e q u a r t i l e ( 1 2 . 6 % ) . T h e m e d i a n i n c r e a s e s i n t h e t o t a l c o s t o f f o o d f o r t h e l o w e s t

a n d u p p e r - m e d i u m i n c o m e q u a r t i l e w e r e 9 % a n d 9 . 5 % r e s p e c t i v e l y . I t i s n o t e w o r t h y t h a t i n

S a g a t t a w h e r e t h e m e d i a n n e t w e l f a r e c h a n g e w a s n e g a t i v e , t h e l o w e s t a n d l o w e r - m e d i u m

i n c o m e q u a r t i l e s d i d i n f a c t h a v e a m e d i a n n e t i n c r e a s e i n w e l f a r e o f 1 % o f t h e i r r e s p e c t i v e

p r e - d e v a l u a t i o n a v e r a g e d a i l y f o o d b u d g e t p e r c a p i t a .

P o l i c y i m p l i c a t i o n s

T h e d e b a t e o n t h e e c o n o m i c b e n e fi t s a n d c o s t o f a d e v a l u a t i o n o f t h e C F A f r a n c h a s

b e e n g o i n g o n f o r a l m o s t a d e c a d e n o w . N o w t h a t t h e d e v a l u a t i o n h a s t a k e n p l a c e , t h e d e b a t e

h a s s h i f t e d t o q u e s t i o n s a b o u t w h a t p o l i c i e s s h o u l d b e p r o m o t e d i n o r d e r t o t a k e a d v a n t a g e o f

t h e C F A d e v a l u a t i o n a n d a l l e v i a t e i t s s h o r t t e r m i m p a c t s o n t h e p o o r . T h e e s t i m a t e s o f t h e

s i z e a n d d i s t r i b u t i o n o f t h e w e l f a r e i m p a c t s g i v e n i n t h i s d i s s e r t a t i o n e n a b l e o n e t o d r a w a
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p r o fi l e o f p a r t i c u l a r h o u s e h o l d s t h a t n e e d t o b e t a r g e t e d f o r h e l p i n m i t i g a t i n g t h e s h o r t t e r m

n e g a t i v e w e l f a r e i m p a c t s o f t h e C F A d e v a l u a t i o n . W h e t h e r o r n o t t h e n e g a t i v e w e l f a r e

i m p a c t s a r e l a r g e e n o u g h t o w a r r a n t d e s i g n i n g t a r g e t i n g p r o g r a m s t o h e l p t h e v u l n e r a b l e

h o u s e h o l d s i s a p o l i c y j u d g m e n t t h a t h a s t o b e m a d e t a k i n g i n t o a c c o u n t t h e e f f e c t i v e n e s s o f

t a r g e t i n g p r o g r a m s i n r e a c h i n g t h e n e e d y , a n d t h e i r a d m i n i s t r a t i v e c o s t s .

H o w e v e r , f o c u s s i n g t o o m u c h o n t h e s h o r t - t e r m n e g a t i v e w e l f a r e i m p a c t s o f t h e

d e v a l u a t i o n m a y , a t t h e e n d , d i s t r a c t f r o m d e s i g n i n g a n d i m p l e m e n t i n g t h e e c o n o m i c p o l i c y

r e f o r m s t h a t s h o u l d g o w i t h t h e d e v a l u a t i o n i n o r d e r f o r i t t o h a v e a l o n g - t e r m p o s i t i v e i m p a c t

o n t h e e c o n o m i c w e l l - b e i n g o f S e n e g a l e s e h o u s e h o l d s . E v e n t h e l o w e r i n c o m e q u a r t i l e

h o u s e h o l d s i n t h e u r b a n z o n e s w h o , f r o m o u r e s t i m a t e s , s e e m t o b e t h e o n e s w h o h a v e b e e n

t h e m o s t h u r t i n t h e s h o r t r u n b y t h e d e v a l u a t i o n , m a y b e b e t t e r h e l p e d i n t h e l o n g r u n b y

m a c r o e c o n o m i c p o l i c y r e f o r m s t h a t e n c o u r a g e j o b c r e a t i o n r a t h e r t h a n t a r g e t e d f o o d

d i s t r i b u t i o n . I n d e e d , fi n d i n g j o b s f o r u n e m p l o y e d h o u s e h o l d m e m b e r s i s l i k e l y t o h a v e m o r e

i m p a c t f o r t h e w e l l b e i n g o f t h e p o o r h o u s e h o l d t h a n f o o d h a n d o u t s . T h e I S R A / I F P R I s a m p l e

s h o w s t h a t u r b a n h o u s e h o l d s h a v e a n a v e r a g e a d u l t p o p u l a t i o n o f 5 , o f w h i c h , a c c o r d i n g t o

t h e E P s u r v e y ( R é p u b l i q u e d u S é n é g a l , 1 9 9 2 ) , t w o a t l e a s t a r e l i k e l y t o b e u n e m p l o y e d .

M o r e o v e r , t h e S e n e g a l e s e g o v e r n m e n t i s i n c r e a s i n g l y u n d e r p r e s s u r e f r o m t h e W o r l d B a n k t o

s i g n i fi c a n t l y r e d u c e i t s r e l i a n c e o n t h e h i g h t a x a t i o n o f r i c e a n d g a s o l i n e a s t h e p r i n c i p a l

m e a n s f o r fi n a n c i n g i t s b u d g e t . H o w e v e r , g i v e n t h e b a d s t a t e o f i t s fi n a n c e s i t i s p r e s e n t l y

u n r e a l i s t i c t o e x p e c t t h e r e m o v a l o f t h e t a x a t i o n o n b o t h p r o d u c t s a t t h e s a m e t i m e . A l t h o u g h

t h e p r i c e o f i m p o r t e d r i c e i s d i r e c t l y r e l a t e d t o t h e f o o d s e c u r i t y o f t h e p o o r , h o w e v e r , i f t h e r e

i s a c h o i c e b e t w e e n t h e t w o p r o d u c t s , t h e g o v e r n m e n t s h o u l d c h o o s e t o s i g n i fi c a n t l y r e d u c e i f

n o t e l i m i n a t e t a x a t i o n o n g a s o l i n e b e c a u s e o f e c o n o m i c g r o w t h l i n k a g e s a n d p o t e n t i a l f o r j o b

c r e a t i o n . I n d e e d , g a s o l i n e i s a n e c e s s a r y i n p u t f o r m a n y e c o n o m i c a c t i v i t i e s t h a t b e n e fi t t h e
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p o o r , i n c l u d i n g t h e t r a n s p o r t o f f o o d f r o m t h e r u r a l a r e a s . O n t h e o t h e r h a n d , f o r i m p o r t e d

r i c e , t h e r e i s a l w a y s t h e a v a i l a b i l i t y o f c h e a p c o a r s e g r a i n s a n d o t h e r l o c a l f o o d p r o d u c t s , i f

p o l i c i e s a r e d e s i g n e d t o e d u c a t e u r b a n c o n s u m e r s o n a l t e r n a t i v e c u l i n a r y p r a c t i c e s t h a t

s u b s t i t u t e l o c a l f o o d p r o d u c t s f o r r i c e . A l o n g t h e s a m e l i n e s , a n o t h e r p o l i c y r e f o r m t h a t

w o u l d h e l p t h e u r b a n p o o r b e n e fi t f r o m t h e d e v a l u a t i o n i n t h e l o n g r u n , i s t o s t i m u l a t e t h e

h o u s i n g c o n s t r u c t i o n s e c t o r b y r e m o v i n g t h e p r e s e n t o v e r p r i c i n g o f c e m e n t . I n d e e d t h e

h o u s i n g c o n s t r u c t i o n a n d r e l a t e d s e c t o r s c o n s t i t u t e a p o t e n t i a l s o u r c e o f j o b s f o r t h e l a r g e p o o l

o f u n s k i l l e d l a b o r s m a k i n g u p m o s t o f t h e p o o r u r b a n h o u s e h o l d s . M o r e o v e r , u n l i k e u p p e r

i n c o m e s k i l l e d l a b o r e r s , u n s k i l l e d l a b o r e r s a r e m o r e l i k e l y t o s p e n d t h e i r e a r n i n g s o n l o c a l l y

p r o d u c e d c o m m o d i t i e s , t h u s g e n e r a t i n g m o r e e m p l o y m e n t t h r o u g h i n t e r s e c t o r a l l i n k a g e s .

F o r r u r a l h o u s e h o l d s t h a t a r e n e g a t i v e l y a f f e c t e d b y t h e s h o r t - t e r m e f f e c t s o f t h e C F A

d e v a l u a t i o n , o u r w e l f a r e i m p a c t e s t i m a t e s s h o w t h a t t h e y a r e m o s t l y l o c a t e d i n t h e N o r t h e r n

P e a n u t B a s i n . M o r e o v e r , t h e e s t i m a t e s s h o w t h a t t h e n e t w e l f a r e i m p a c t i s p o s i t i v e l y

c o r r e l a t e d w i t h p e a n u t p r o d u c t i o n . H e n c e , t h e b e s t w a y t o h e l p t h e m i s t o g i v e t h e m a c c e s s

t o p e a n u t s e e d a n d o t h e r r e l a t e d i n p u t s . T h i s i s n o t a t r i v i a l i s s u e b e c a u s e t h e I S R A s u r v e y

s h o w s t h a t p o o r h o u s e h o l d s i n t h e P e a n u t B a s i n d i d n o t b e n e fi t f r o m t h e b e t t e r 1 9 8 9 r a i n y

s e a s o n f o l l o w i n g t h e 1 9 8 8 d r o u g h t , c o m p a r e d t o t h e h i g h e r i n c o m e h o u s e h o l d s ( s e e K e l l y e t

a l . , a n d t h e t a b l e s i n t h e d a t a a p p e n d i x ) . I t i s l i k e l y t h a t t h e s e p o o r h o u s e h o l d s d o n o t h a v e

g o o d a c c e s s t o i n p u t s i n g e n e r a l , a n d t o p e a n u t s e e d i n p a r t i c u l a r , t h e l a c k o f w h i c h h a s b e e n

a m a j o r s o u r c e o f c o m p l a i n t s f r o m f a r m e r s s i n c e t h e a d o p t i o n o f t h e N e w A g r i c u l t u r a l P o l i c y .

H e n c e , t h e b e t t e r p e a n u t p r o d u c e r p r i c e s f o l l o w i n g t h e C F A d e v a l u a t i o n m a y n o t b e n e fi t t h e

p o o r h o u s e h o l d i n t h e P e a n u t B a s i n u n l e s s a c o n s c i o u s a n d t a r g e t e d e f f o r t i s m a d e t o e n s u r e

s u r e i t h a s a c c e s s t o t h e n e c e s s a r y i n p u t s . A t t h e e n d , w h a t w o u l d h e l p r u r a l h o u s e h o l d s a n d

t h e a g r i c u l t u r a l s e c t o r t a k e t h e m o s t a d v a n t a g e o f t h e c h a n g e i n r e l a t i v e p r i c e s b r o u g h t a b o u t
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b y t h e C F A d e v a l u a t i o n , i s f o r t h e S e n e g a l e s e g o v e r n m e n t t o e s t a b l i s h a n e f fi c i e n t r u r a l c r e d i t

s y s t e m t h a t w o u l d e n a b l e f a r m e r s t o h a v e t i m e l y a c c e s s t o a g r i c u l t u r a l i n p u t s a n d c o n t r i b u t e t o

s o l v i n g t h e i r c o n s u m p t i o n - r e l a t e d l i q u i d i t y c o n s t r a i n t s .

8 . 2 . 3 O t h e r p o l i c y - r e l e v a n t r e s e a r c h q u e s t i o n s n o t a d d r e s s e d

F i n a l l y , b e f o r e m o v i n g t o t h e d i s c u s s i o n o f t h e t h e o r e t i c a l l i m i t a t i o n s o f o u r e m p i r i c a l

a n a l y s i s , a n d o f d i r e c t i o n s f o r f u t u r e r e s e a r c h t o w a r d i m p r o v i n g i t , w e w i l l m e n t i o n t w o

p o l i c y - r e l e v a n t r e s e a r c h q u e s t i o n s t h a t w e o r i g i n a l l y p r o p o s e d t o s h e d l i g h t o n , b u t w h i c h w e

h a v e n o t y e t d e a l t w i t h .

A s s t a t e d i n t h e i n t r o d u c t i o n o f t h e d i s s e r t a t i o n , o n e o f t h e p o l i c y q u e s t i o n s t h a t w e

w e r e i n t e r e s t e d i n w a s h o w t h e l i b e r a l i z a t i o n o f t h e r i c e m a r k e t ( b y a l l o w i n g i t s p r i c e t o

fl u c t u a t e r a n d o m l y a s d o t h e o n e s f o r t h e c o a r s e g r a i n s ) w o u l d a f f e c t t h e S e n e g a l e s e

a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ’ s c h o i c e o f c r o p m i x a n d l e v e l o f c o n s u m p t i o n o f t h e v a r i o u s f o o d

c o m m o d i t i e s . T h i s i s a t i m e l y p o l i c y - r e l e v a n t r e s e a r c h q u e s t i o n g i v e n t h e p e n d i n g d e c i s i o n o f

t h e S e n e g a l e s e g o v e r n m e n t t o l i b e r a l i z e t h e r i c e m a r k e t ( K i t e , 1 9 9 3 , a n d R é p u b l i q u e d u

S é n é g a l , 1 9 9 4 ) .

T h e c o m p a r a t i v e s t a t i c s a n d e l a s t i c i t y f o r m u l a s d e r i v e d i n c h a p t e r 2 g i v e a t h e o r e t i c a l

a n s w e r t o t h e p a r t o f t h e q u e s t i o n r e l a t e d t o c o n s u m p t i o n . F o r a s i m u l a t e d e m p i r i c a l a n s w e r ,

m o r e d a t a r e l a t e d t o t h e p r i c e o f i m p o r t e d r i c e a r e n e e d e d ( s i n c e i n o u r p r i c e s e r i e s t h e p r i c e

o f r i c e i s c o n s t a n t i n m o s t z o n e s d u r i n g t h e p e r i o d o f t h e s u r v e y , m o s t o f t h e e s t i m a t e d

p r e c a u t i o n a r y r i s k e l a s t i c i t i e s t h a t d e p e n d e d o n i t s v a r i a t i o n w e r e z e r o ) . T o s i m u l a t e t h e

c o n s u m p t i o n i m p a c t s o f t h e l i b e r a l i z a t i o n o f t h e r i c e m a r k e t o n t h e h o u s e h o l d s , o n e c a n u s e

t h e v a r i a t i o n s i n t h e w o r l d m a r k e t p r i c e s ( o r D a k a r C . I . F p r i c e s ) . T h a t i s , f o r e a c h z o n e t h e

p r i c e o f r i c e c a n b e a s s u m e d t o b e j u s t t % g r e a t e r t h a n t h e D a k a r C . I . F p r i c e , w h e r e t i s t h e
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p e r u n i t t a r i f f p l u s m a r k e t i n g a n d t r a n s p o r t c o s t s f r o m D a k a r t o t h e z o n e . M o n t h l y C . I . F

p r i c e s e r i e s f o r i m p o r t e d r i c e c a n b e o b t a i n e d f r o m C . P . S . P . F o r t h e t r a n s p o r t a n d m a r k e t i n g

c o s t s , K i t e ( 1 9 9 3 ) p r o v i d e s e s t i m a t e s f o r t h e d i f f e r e n t r e g i o n s o f S e n e g a l . O n c e t h e r a n d o m

p r i c e s e r i e s f o r r i c e a r e g e n e r a t e d f o r e a c h z o n e , t h e c a l c u l a t i o n s c a n p r o c e e d e s s e n t i a l l y i n

t h e s a m e w a y a s f o r t h e e v a l u a t i o n o f t h e c o n s u m p t i o n a n d w e l f a r e i m p a c t o f t h e c h a n g e i n

p r i c e s f o l l o w i n g t h e d e v a l u a t i o n , w i t h t h e d i f f e r e n c e t h a t h e r e w e h a v e a r a n d o m c h a n g e i n

p r i c e s , i n s t e a d o f a d e t e r m i n i s t i c c h a n g e i n p r i c e s . I t i s p e r h a p s w o r t h n o t i n g t h a t f r o m t h e

( t h e o r e t i c a l ) c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s i n c h a p t e r 2 , t h e s i g n o f t h e p r e c a u t i o n a r y p r i c e - r i s k

e l a s t i c i t i e s w a s a m b i g u o u s . H e n c e , t o e v e n k n o w t h e d i r e c t i o n o f t h e i m p a c t o f t h e

l i b e r a l i z a t i o n o f t h e r i c e m a r k e t o n r i c e c o n s u m p t i o n , a n e m p i r i c a l a n a l y s i s i s n e e d e d . B u t , i f

r i c e i s l i k e t h e o t h e r c o m m o d i t i e s i n o u r e m p i r i c a l a n a l y s i s , w h i c h a l l h a d s m a l l b u t p o s i t i v e

p r e c a u t i o n a r y p r i c e - r i s k e l a s t i c i t i e s , t h e n o n e s h o u l d e x p e c t t h e l i b e r a l i z a t i o n o f t h e r i c e

m a r k e t t o i n c r e a s e t h e c o n s u m p t i o n o f r i c e b y a n e g l i g i b l e a m o u n t . ”

O n t h e o t h e r h a n d , t h e p r o d u c t i o n - r e l a t e d p a r t i n o u r b a s i c q u e s t i o n a s w e l l a s i n t h e

r i c e l i b e r a l i z a t i o n q u e s t i o n , w h i c h r e f e r s t o t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ’ s c h o i c e o f c r o p s m i x ,

h a s n o t b e e n t h e o r e t i c a l l y a n s w e r e d b e c a u s e w e h a v e n o t y e t t r e a t e d p r o d u c e r b e h a v i o r w i t h i n

o u r s t a t i c f r a m e w o r k o f c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y . H o w e v e r , e x c e p t f o r m i n o r c o n c e p t u a l

i s s u e s t h a t n e e d t o b e s e t t l e d , t h e e x t e n s i o n o f o u r t h e o r e t i c a l r e s u l t s o n c o n s u m e r b e h a v i o r

u n d e r u n c e r t a i n t y t o t h e i r p r o d u c t i o n e q u i v a l e n t s ( H o t e l l i n g ’ s l e m m a , a n d t h e c o m p a r a t i v e

s t a t i c s r e l a t e d t o o u t p u t a n d i n p u t u s e s ) i s s i m i l a r t o t h e w a y r e s u l t s o f d e t e r m i n i s t i c c o n s u m e r

t h e o r y t r a n s l a t e t o t h e o n e s i n d e t e r m i n i s t i c p r o d u c e r t h e o r y . H e n c e , o n c e t h e c o m p a r a t i v e

s t a t i c s r e s u l t s r e l a t e d t o s t a t i c p r o d u c e r b e h a v i o r u n d e r u n c e r t a i n t y a r e d e r i v e d , w e w o u l d b e

 

” 5 O n e c a n s e e t h i s b y n o t i n g t h a t w h e n t h e p r i c e o f r i c e i s u n c e r t a i n c o n s u m e r s a r e l i k e l y t o t a k e
p r e c a u t i o n a r y m e a s u r e s b y b u y i n g i n b u l k a n d s t o c k i n g m o r e o f t e n t h a n p r e s e n t l y .
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a b l e t o a n s w e r ( a t l e a s t t h e o r e t i c a l l y ) t h e p a r t o f o u r b a s i c q u e s t i o n r e l a t e d t o h o w d i f f e r e n t i a l

p r i c e u n c e r t a i n t y a f f e c t s c h o i c e o f c r o p m i x . I n f a c t , i t i s i n t h e p r o d u c t i o n s i d e w h e r e t h e

p a y o f f s o f o u r m a t h e m a t i c a l f r a m e w o r k i n t e r m s o f u n c e r t a i n t y - r e l a t e d p o l i c y i m p l i c a t i o n s w i l l

b e t h e m o s t a p p a r e n t . I n d e e d , t h e f r a m e w o r k e n a b l e s o n e t o s t u d y c r o p d i v e r s i fi c a t i o n

s t r a t e g i e s i n r e s p o n s e t o p r i c e a n d w e a t h e r u n c e r t a i n t i e s , a n d t o d e r i v e e m p i r i c a l l y e s t i m a b l e

m e a s u r e s o f c r o p - s p e c i fi c r i s k p r e m i u m s . T h a t i s , i n t h e s a m e w a y t h a t w e h a v e g i v e n

a n a l y t i c a l a n d e m p i r i c a l a n s w e r s t o t h e q u e s t i o n o f h o w m u c h a c o n s u m e r i s w i l l i n g t o p a y t o

e l i m i n a t e p r i c e u n c e r t a i n t y i n t h e c o n s u m p t i o n s i d e , w i t h t h i s f r a m e w o r k i t i s p o s s i b l e t o g i v e

a n a n s w e r t o t h e q u e s t i o n o f h o w m u c h a f a r m e r i s w i l l i n g t o p a y f o r c r o p i n s u r a n c e .

H o w e v e r , a n e m p i r i c a l a n a l y s i s w i l l b e i m p o s s i b l e b a s e d o n t h e I S R A / I F P R I d a t a , s i n c e i t

c o n t a i n s o n l y t w o y e a r s o f p r o d u c t i o n d a t a . T i m e s e r i e s a g g r e g a t e p r o d u c t i o n a n d p r i c e d a t a

m a y b e t h e o n l y t h i n g a v a i l a b l e h e r e i f o n e i s t o d i s c a r d t h e u n c e r t a i n t y - i r r e l e v a n t c r o s s -

s e c t i o n a l v a r i a t i o n s c o n t a i n e d i n h o u s e h o l d l e v e l p r o d u c t i o n d a t a . S t i l l , a n o t h e r a r e a w h e r e

o u r m a t h e m a t i c a l f r a m e w o r k c a n b e u s e f u l l y a p p l i e d i s i n e v a l u a t i o n o f t h e b e h a v i o r a l a n d

w e l f a r e i m p a c t s o f p r i c e s t a b i l i z a t i o n s c h e m e s .

8 . 3 L i m i t a t i o n s o f t h e E m p i r i c a l A n a l y s i s a n d D i r e c t i o n o f F u t u r e R e s e a r c h

B e c a u s e o f t i m e c o n s t r a i n t s a n d t h e c o m p u t a t i o n a l d i f fi c u l t i e s w e e n c o u n t e r e d , w e d i d

n o t e s t i m a t e o u r p r e f e r r e d ” n o n - e x p e c t e d " Q U A I D S v e r s i o n . I n s t e a d , w e h a v e e s t i m a t e d o n l y

t h e " e x p e c t e d ” a n d d e t e r m i n i s t i c A I D S m o d e l s w h i c h a r e r a n k t w o d e m a n d s y s t e m s . T h e r e i s

a m p l e e m p i r i c a l e v i d e n c e t h a t t h e A I D S f u n c t i o n a l f o r m i s r e s t r i c t i v e , e s p e c i a l l y w h e n i t

c o m e s t o t h e b u d g e t o r i n c o m e r e s p o n s e s o f h o u s e h o l d s ( B l u n d e l l e t a l . , 1 9 9 3 , a n d B a n k s e t .

a l . , 1 9 9 4 ) . T h i s i s v e r y c l e a r f r o m t h e f o r m u l a f o r t h e A I D S b u d g e t e l a s t i c i t i e s , w h i c h

d e p e n d o n t h e l e v e l o f t o t a l e x p e n d i t u r e o n l y t h r o u g h t h e r e s p e c t i v e c o m m o d i t y s h a r e s .
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M o r e o v e r , B a n k s e t a l . , ( 1 9 9 4 ) f o u n d s i g n i fi c a n t d i f f e r e n c e s b e t w e e n t h e w e l f a r e i m p a c t s o f a

s a l e s t a x e s t i m a t e d u s i n g t h e A I D S m o d e l a n d o n e s e s t i m a t e d u s i n g i t s r a n k t h r e e q u a d r a t i c

e x t e n s i o n . T h i s b r i n g s t o m i n d t h e q u e s t i o n o f w h e t h e r a n d h o w o u r e m p i r i c a l fi n d i n g s w o u l d

c h a n g e i f w e h a d e s t i m a t e d t h e Q U A I D S f u n c t i o n a l f o r m s . W e e x p e c t t h e Q U A I D S e s t i m a t e s

t o b e p o s s i b l y d i f f e r e n t i n m a g n i t u d e . H o w e v e r , t h e d i f f e r e n c e s s h o u l d n o t c h a n g e t h e g e n e r a l

c o n c l u s i o n s d r a w n f r o m o u r e m p i r i c a l r e s u l t s b e c a u s e t h e " e x p e c t e d " a n d d e t e r m i n i s t i c A I D S

f u n c t i o n a l f o r m s a r e s p e c i a l c a s e s o f t h e i r r e s p e c t i v e Q U A I D S e x t e n s i o n s . O n t h e o t h e r h a n d ,

r e s u l t s f r o m e i t h e r t h e " n o n - e x p e c t e d " A I D S o r t h e " n o n - e x p e c t e d " Q U A I D S a r e n o t o n l y

e x p e c t e d t o b e d i f f e r e n t i n m a g n i t u d e s f r o m b o t h t h e d e t e r m i n i s t i c a n d t h e " e x p e c t e d " A I D S

o n e s , b u t a l s o m a y c h a n g e s o m e o f o u r g e n e r a l c o n c l u s i o n s . T h i s i s e s p e c i a l l y t r u e f o r t h e

c o n c l u s i o n s r e l a t e d t o t h e s t a t i s t i c a l i n d i s t i n g u i s h a b i l i t y b e t w e e n t h e e s t i m a t e d u n c e r t a i n t y a n d

d e t e r m i n i s t i c m o d e l s g i v e n t h e d a t a , a n d t h e s m a l l m a g n i t u d e o f t h e p r e c a u t i o n a r y p r i c e - r i s k

e l a s t i c i t i e s . I n d e e d , a s i t i s c l e a r f r o m t h e t h e o r e t i c a l e x p r e s s i o n s , t h e " n o n - e x p e c t e d "

Q U A I D S i s v e r y d i f f e r e n t f r o m b o t h t h e d e t e r m i n i s t i c a n d " e x p e c t e d " Q U A I D S , b o t h f r o m

t h e o r e t i c a l e c o n o m i c a n d e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n c o n s i d e r a t i o n s . H e n c e , t h e e s t i m a t i o n o f t h e

" n o n - e x p e c t e d " Q U A I D S i s o u r n e x t s t e p i n t h i s r e s e a r c h .

T h e o t h e r m a i n l i m i t a t i o n o f o u r e m p i r i c a l a n a l y s i s i s t h e f a c t t h a t w e h a v e e s t i m a t e d a

s t a t i c m o d e l - l i m i t e d t o t h e f o o d g r o u p o n l y - d e s p i t e t h e f a c t t h a t t h e b i w e e k l y f o o d

c o n s u m p t i o n d a t a w a s g e n e r a t e d b y h o u s e h o l d s m a k i n g i n t e r t e m p o r a l a n d i n t e r r e l a t e d f o o d

a n d n o n f o o d c o n s u m p t i o n a s w e l l a s p r o d u c t i o n c h o i c e s . T h e e s t i m a t i o n o f a s t a t i c d e m a n d

s y s t e m l i m i t e d t o t h e f o o d g r o u p o n l y w a s d i c t a t e d b y t w o f a c t o r s . T h e fi r s t f a c t o r i s t h e p o o r

q u a l i t y o f t h e n o n f o o d p r i c e s s e r i e s . T h e s e c o n d i s t h e f a c t t h a t t h e p r o d u c t i o n , s a v i n g , a n d

t r a n s a c t i o n d a t a w h i c h n e e d t o b e i n c l u d e d i n a f u l l i n t e r t e m p o r a l h o u s e h o l d m o d e l r e q u i r e

f u r t h e r c l e a n i n g b e f o r e t h e y a r e u s a b l e i n a e c o n o m e t r i c a n a l y s i s . T h e e s t i m a t i o n o f o u r s t a t i c
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m o d e l c a n o n l y b e t h e o r e t i c a l l y j u s t i fi e d b y t h e a s s u m p t i o n s o f s e p a r a b i l i t y b e t w e e n

c o n s u m p t i o n a n d p r o d u c t i o n d e c i s i o n s , i n t e r t e m p o r a l s e p a r a b i l i t y , a n d w e a k s e p a r a b i l i t y

b e t w e e n t h e f o o d g r o u p a n d t h e n o n f o o d c o m m o d i t i e s .

H o w e v e r , e v e n i f t h e p r o d u c t i o n , s a v i n g , a n d t r a n s a c t i o n d a t a w e r e r e a d y f o r a n

e c o n o m e t r i c a n a l y s i s , t h e e x i s t i n g m o d e l s o f i n t e r t e m p o r a l c h o i c e s u n d e r u n c e r t a i n t y w h i c h

c a n b e e m p i r i c a l l y i m p l e m e n t e d a r e a l l u n i v a r i a t e ( i . e . , o n e c o m m o d i t y ) m o d e l s w h i c h a r e

i n a p p r o p r i a t e f o r t h e p u r p o s e o f s t u d y i n g s u b s t i t u t i o n s a c r o s s b o t h t i m e a n d c o m m o d i t i e s .

M o r e o v e r , e x c e p t t h e o n e s b a s e d o n E p s t e i n a n d Z i n ( 1 9 8 9 ) , m o s t o f t h e e x i s t i n g e m p i r i c a l l y

i m p l e m e n t a b l e i n t e r t e m p o r a l c h o i c e m o d e l s a r e b a s e d o n e x p e c t e d u t i l i t y a n d t i m e a d d i t i v i t y .

T h e y a r e a l s o a l l s u b j e c t t o t h e H i n d y , H u a n g , a n d K r e p s ( 1 9 9 2 ) c r i t i c i s m r e l a t e d t o h o w t h e y

u n r e a l i s t i c a l l y r e s t r i c t i n t e r t e m p o r a l s u b s t i t u t i o n i n c o n s u m p t i o n . I n p a r t i c u l a r , t h e y a l l i m p l y

t h a t c o n s u m p t i o n s a t n e a r b y d a t e s a r e p e r f e c t n o n s u b s t i t u t e s .

A l t h o u g h i n t h e i r p r e s e n t f o r m o u r t h e o r e t i c a l r e s u l t s d o n o t m a k e e x p l i c i t r e f e r e n c e s

t o i n t e r t e m p o r a l c h o i c e s , t h e y c a n b e e x t e n d e d t o i n t e r t e m p o r a l c h o i c e a s o u t l i n e d i n c h a p t e r

4 . I n p a r t i c u l a r , t h e g e n e r a l f o r m o f t h e u n c e r t a i n t y v e r s i o n s o f t h e Q U A I D S d e r i v e d h e r e f o r

a s t a t i c m o d e l o f c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y i s s t i l l v a l i d i n a i n t e r t e m p o r a l c h o i c e c o n t e x t , a s

l o n g a s w e f o l l o w H i n d y H u a n g a n d K r e p s ( 1 9 9 2 ) a n d v i e w c o n s u m e r s a s c h o o s i n g a m o n g

a l t e r n a t i v e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n p a t t e r n s r a t h e r t h a n a m o n g a l t e r n a t i v e c o n s u m p t i o n r a t e s

a s i t i s i n s t a n d a r d p r a c t i c e . H e n c e , e x t e n d i n g o u r r e s u l t s t o i n t e r t e m p o r a l c h o i c e a l o n g t h e

l i n e s o f c h a p t e r 4 i s a n o t h e r a r e a o f o u r f u t u r e r e s e a r c h .
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W
i
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U n c e r t a i n t y

 

1 -
S
E
T
U
P

C
o
n
s
u
m
p
t
i
o
n
( o r
c h o i c e )

s p a c e
t h e
E u c l i d e a n

s p a c e
R “

t h e
s p a c e

o f
v e c t o r

v a l u e d
r
a
n
d
o
m
v a r i a b l e s

w i t h

fi n i t e
v a r i a n c e s

L
z
m
,
R " )

(
0
i s
t h e

s e t
o
f
p o s s i b l e

s t a t e s
o
f
n a t u r e )

 

Price
space

Scalar
(or
dot)

product

t h e
E u c l i d e a n

s p a c e
I t “

X
'
y
:
E
x
‘
y
‘

the
space

of
vector

valued
r
a
n
d
o
m
variables

with
finite

variances
L
A
“
.
R“)

(my)
'J.““’"""’"”"“”

=E
M
)
=
235M.)

(where
is
the
consumer's

subjective'prohability
measure

d
e
fi
n
e
d

o
n
the

set
of
events

associated
with

ft.and
E
is
the
expectation

operator)

 

M
e
t
r
i
c

t h e
E u c l i d e a n

n o r m :
l
e
’
a
fi
x
:

the
[a
norm:

" ' 1 '
i . | * < ~ ) l ’ m w )

= E ( I X I ’ ) = £ E x f

 

A
s
s
u
m
p
t
i
o
n
s
o
n
P r e f e r e n c e

a
n
d

B
e
h
a
v
i
o
r

C
o
m
p
l
e
t
e
,
r e f l e x i v e ,

t r a n s i t i v e .
c o n t i n u o u s ,

m
o
n
o
t
o
n
e
,

a n d
c o n v e x

p r e f e r e n c e ;
a n d

p r e f e r e n c e
m a x i m i z a t i o n

Complete,
reflexive,

transitive,
continuous,

m
o
n
o
t
o
n
e
,
a
n
d
c
o
n
v
e
x
preference;

a
n
d
preference

m
a
x
i
m
i
z
a
t
i
o
n

 

 

B
u
d
g
e
t
c o n s t r a i n t

 

p-x
=
2
p
x
=
m
(where

m
is
total

expenditure)
( p . x )

-
L
a
m
-
«
m
a
m
= m

o r
e q u i v a l e n t l y ,

E
(
p
~
x
)
g
2
5
0
’
!
)
=
m

( w h e r e
m
i s
t h e
n
o
n
-
r
a
n
d
o
m
e x p e c t e d

t o t a l
e x p e n d i t u r e .

R
a
n
d
o
m

total
expenditure

can
incorporated

into
the
analysis)
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2-
Existence

Results
II

Utility
function

u:
If!
-

It,
U:
L,(n.lt-),

—.
n,

i
Marshallian

D
e
m
a
n
d

x:
m
a
u
l
"
..

R‘I.
x:
L,(n.lt"),,xll,,

..
L,(n.lt~),,

(pan)
-e
x(p.m)

-
argmax{u(x):

p-x
=
m}

(PJII)
-'
8(p.m)

=
IFEMXIUH):

(p.x)
=
m}

'.
Hicksian

D
e
m
a
n
d

h:
limit"

-.
Hi.

In:
L,(0.R")..><R..

-’
L,(0.R")..

(p,u)
-0
h(p.u)

=
argminip-x:

u
(
x
)
2
u}

(p,u)
-e
h(p.u)

=
argmin{(p,x):

U(x)
2
u}

Indirect
Utility

v:
a
z
x
n
“
-.
n

'
v:
L,(0.R‘),,xlt”

..
n

(
m
m
)
-'
V(P.m)

=
m
a
x
a(x)

(P.m)
-'
V(P.m)

=
o
r
?
Utx)

u
.
p
-
a
-
n

u
.

p.
'lll

Expenditure
function

e:
E
x
i
t
”
-

It
E:
L,(n,lr)..xlt,,

..
It

(pm)
-'
a(p.u)

=
min
i
n

(nu)
..
E(p.u)

=
min

(rm)
u
.
(
1
)
:
.

u
U
t
l
i
z
u

C
o
m
p
e
n
s
a
t
i
o
n
function

is:
m.xl'..xll,,

..
It

3:
L,(n.lt').,xl.,(n.lr)..xlt,,

..
It

(p.q.m)
-'
p
(
p
.
q
.
m
)
=e(p.V(q.m))

(
p
.
q
.
m
)
-e
a
(
p
.
q
.
m
)
=
E
m
.
t
h
.
m
)
)
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3
- G l o b a l

P r o p e r t i e s

D
e
m
a
n
d

I n d i r e c t
U t i l i t y

w h e r e v e r
t h e y

a r e
d
e
fi
n
e
d

 
 
 
 
 
 
 

x
( . . . )

a
n
d
h ( . , . )

a r e
c
o
n
t
i
n
u
o
u
s
f u n c t i o n s

V(.,.)
is
c
o
n
t
i
n
u
o
u
s
a
n
d
h
o
m
o
g
e
n
e
o
u
s
o
f
d
e
g
r
e
e
0;

nonincreasing
and
quasi-convex

in
prices;

and
nondecreasing

in
income.

wherever
they

are
d
e
fi
n
e
d

 
 
 
 
 
 
 

x
( . . . )

a
n
d
h ( . , . )

a r e
c
o
n
t
i
n
u
o
u
s
f u n c t i o n a l

V(.,.)
is
c
o
n
t
i
n
u
o
u
s
a
n
d
h
o
m
o
g
e
n
e
o
u
s
o
f
d
e
g
r
e
e
0;

m
o
n
o
t
o
n
e
nonincreasing

and
quasi-convex

in
prices;

and
nondecreasing

in
income.
 

E x p e n d i t u r e

 
 
 
 

e ( . , . )
i s
c o n t i n u o u s ;

h
o
m
o
g
e
n
e
o
u
s
o f
d e g r e e

1 ,

n o n d e c r e a s i n g
a n d
c o n c a v e

i n
p r i c e s ,

a n d
n o n d e c r e a s i n g

i n
u t i l i t y .

 
 
 
 
 

E(.,.)
is
continuous;

h
o
m
o
g
e
n
e
o
u
s
o
f
d
e
g
r
e
e
I,

m
o
n
o
t
o
n
e
nondecreasing

and
concave

in
prices,

and
nondecreasing

in
utility.
 

4
-
G e n e r i c

P r o p e r t i e s

 
 
 
 

“almost
everywhere

"
they

are
d
e
fi
n
e
d

formally.
except

possibly
in
a
set
of
zero

L
e
b
e
s
g
u
e
measure).

 
 
 "almost

everywhere
"
they

are
d
e
fi
n
e
d

(formally.
except

possibly
in
a
countable

union
0
closed

sets
with

e
m
p
t
y
interiors).

 

 

 
 

  

  

 

D i f f e r e n t i a b i l i t y
V ( . , . )

a
n
d
e ( . , . )

a r e
d i f f e r e n t i a b l e

f u n c t i o n s
V ( . , . )

a
n
d
E ( . , . )

a r e
d i f f e r e n t i a b l e

f u n c t i o n a l

R
o
y
’
s
i d e n t i t y

3 V ( p . m )
a v t p . m )

x
(
p
m
)
=
-

i '
i
=
1
.
.
.
n

x
(
p
m
)
=
-

P ‘
i
=
1

n

—
3
m
_
'

—
§
m
_

S
h
e
p
h
a
r
d
’
s
l
e
m
m
a

M
i
n
n
)

a E t p . u )

 

i
=
l
.
.
.
.
.
n

hip.
u)
=
T

l
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5
-
C o m p a r a t i v e

S t a t i c s
R e s u l t s

 
 

 
 

5.1-
Global

comparative
statics

difl'erentiability
of
the
d
e
m
a
n
d
fitnctr'on

is
not
needed

d i fl ' e r e n t i a b i l i t y
o f
t h e
d
e
m
a
n
d
f u n c t i o n a l

i s
n o t
n e e d e d

 

 
 

(i)-
Monotonicity

property
T
h
e
Hicksian

d
e
m
a
n
d
is
a
m
o
n
o
t
o
n
e
operator:

(Mq.u)-h(p.u))'(q-p)
5
0

T
h
e
Hicksian

d
e
m
a
n
d
is
a
m
o
n
o
t
o
n
e
operator:

(h(q.u)
-h(p.u)

. q
-p)
s
0

 

 

 
 
 
 
 

;
T h e

H i c k s i a n
d e m a n d

i s
a
p o t e n t i a l

o p e r a t o r :

F t p )
-
[
J
P
'
W
I
L
u ) d t

( i i ) - P o t e n t i a l
p r o p e r t y

for
s
o
m
e
differentiable

function
F

T
h
e
Hicksian

d
e
m
a
n
d
is
a
potential

operator:

F(p)
='
“
(
p

. h(tp.
M
N
:

for
s
o
m
e
differentiable

functional
F
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W
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W
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5 . 2 -
L o c a l

c o m p a r a t i v e
s t a t i c s

n e e d
t h e
d
e
m
a
n
d
f u n c t i o n

t o
b e
d i f f e r e n t i a b l e

n e e d
t h e
d
e
m
a
n
d
f u n c t i o n a l

t o
b e
d i f f e r e n t i a b l e

 

 
 

( i ) -
S l u t s k y

e q u a t i o n
3 M P -

' ( P . I I I ) )
a
3 X . ( P . m )

+
B
M
W
“
)

0 M P .
V ( p . m ) )

6 x , ( p . m )
O
a x , ( p . m )

 
  

 

.
'.'=t,.....

=
.

‘.'=|,...,.
7p,

39,
a
m

xl(p
m
)

r
]

n
3p,

3P,
3
m

0
xlip
m
)

r}
n

where
0
is
the
composition

operator
between

functions

(ii)-
Negative

semi-definitneexs
the
Slutsky

matrix
the

linear
functional

represented
by
the
Slutsky

matrix
(equivalent

to
5.1

(i)
)

o
f
linear

functional
ax‘(p.

m
)
+
3
x
,(p,
m
)

a p ,
a . . .

4 . . . . . . )
 

i
s
l
s
u

a
x
g
(
p
9
m
)
*
a
‘
X
P
.
m
)

i
‘
I
S
u

3
"
]

a
n
]
 

o
it’ll).
m
)

I
S
I
S
»

l
s
l
s
u

is
a
negative

definite
matrix.

In
particular,

the
o
w
n

price
effects

are
negative.

is
a
negative

linear
operator.

in
particular,

the
o
w
n

price
effects

are
negative.

 

 

(iii)-
S
y
m
m
e
t
r
y

the
Slutsky

matrix
the

linear
functional

represented
by
the
Slutsky

matrix
(equivalent

to
5.!

(ii)
)

o
f
linear

functional

ax,(p.m)
*
8x,(p,m)xi(p

m
)

5p,
5
m

'
u
“
.

atrium)
ax.(p,m)

I
s
]
:
-

a
’
3
m

0
Xlip.

fl!)

p
l

I
S
t
S
n

I
S
I
S
n

i s
a
s y m m e t r i c

m a t r i x .
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e
I
ax,(p,m)

x
fl

i.j=l
n.

i
fix
(p
m)

'
5p,

x.
'

'
‘
a
'
—
—
—
—
—
"
E
+
‘
P
I

*9,
“2'4,

“
E
x
"
x‘lEpI’

p,

;::.:::.;°'W‘°
°

.
W
.

4
U

T
—

I
I

.
f

P
'
(uncompensated

precautionary
5"}

x
591'

’
risk

elasticity)

.
_

a
'

.
Part

excluding
uncertainty

U
p
In)
x
fl

“
:
1
......n.

'
l

alumni)
‘
m
m

3P,
xi

‘0
-
-
—
—
2
—
-
T
X
E
T
1
,
,

X
E
P
,

“Ex,
x
J
E
p
I

I
(uncompensated

nonrisk
elasticity)
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Substitution
effects

(elasticities)
.
31W.

m)
x
B)
,
axial")

p ,
.

.
B

D
x
-

.
=
1
p
e
e
-
a
.

0

-Part
d
u
e
to
response

to
uncertainty
(precautionary

risk
substitution

elasticity)

-
Part

excluding
uncertainty

effects
(taste

substitution
elasticity)

ax,(p,m)
x
p,
+
3x‘(p,m)

P,
T

Z
T
i
t
/
(
e
m
u
?

 

 

3::
(p.
m
)

3x‘(p.
m
)

(
U

,
,

,
=
(

U
0
‘
9

c
o
v

B
x
‘
(
p
,
m
)
.

‘
a
x
l
t
p
.
m
)
o
x
(
m
)
-

,,
T
”
T

'9'
”I

"’1
J
E
x
"
x
Epi’

 
 
 

ax.(p.
m)

.
Blip.

m)

..
T
W
‘
v
a
-
m
w

*5»,
e,
I

J
E
x
"
x
Ep,’
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W
i
t
h
U n c e r t a i n t y

l l

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

I
n
c
o
m
e
e f f e c t s

( e l a s t i c i t i e s )
= - 3 x . ( p , m ) x

m
)
x

’
i ' = l

n
T

, ( p .
. x . ‘

. j
.

a
x
(
p
.
m
)

]
x
p
]I

¢
,
-
—
_
_
_
_
_
.
x
E
l
l
T
—
o
x
t
p
fi
m
)
p

J
E
x
’
x ‘ l E p , ’

I

 

 
 

 

 
 
 

e l a s t i c i t i e s

  

 

- P a r t
d
u
e
t o
r e s p o n s e

t o
c .
_
1
0
v
B l i p - m )

o
‘
( p
m ) ,

x
l

u n c e r t a i n t y
0

3 ' “
I

.
p ,

'
p ,

« E a t 2
x J E p ’

( p r e c a u t i o n a r y
r i s k

a v e r s i o n
'

’
. . . .

e f f e c t s )
8

-
P a r t

e x c l u d i n g
u n c e r t a i n t y

3
l
e
m l

P ;
. .

_
i

a x . . ( P m )
e
f
f
e
c
t
s

-
_
.
a
T
n
_
x
/
(
p
,
m
)
>
<
_x ‘

e ,
-
W

x
E
T

o
x ( p ,
m
)
1
)
]
x
E
p
l

.
f

a
i
P r

( n o n r i s k
p u r e

i n c o m e
e f f e c t s )

E x p e n d i t u r e
o r
b u d g e t

n
_
a l e v m l x

m
H

n
_
1
3
3
m
m
)
m

=
m
x a fl l ’ o m ’

l .
= 1

,
T

T
m

x _ . 5 . m _ _
a m

.
E
x
21
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7-
Welfare

Indicators
 

 
 

E
q
u
i
v
a
l
e
n
t
variation

(
E
V
)

(a
measure

of
'willingness

to
pay”)

-
P
a
r
t
o
f
E
V
d
u
e
to
u
n
c
e
r
t
a
i
n
t
y

(the
equivalent

risk
premium)

-
Part

of
E
V
excluding

uncertainty

E
V
-
M
u
m
m
'
)
-
M
a
n
n
!
)
=
e(p.q.m')

-
m

0

u(p.q.M')
-
m

E
V
-
MP.(I.M')

-
u
(
P
.
P
.
M
)
=
u
(
p
.
q
.
m
'
)

-
m

'R
+
T

R
-
—trcov[x(P.tt(P.q.m')).

pl
=
‘EroviX,(p.

Mp.q.m'))
.p.l

“
I

T
-
E
m
.
n(9.q.M'))‘EP

‘
m
=
X
E
M
P
.
a(p.q.m'))'Ep.

'
m

"
I

 

Allen
quantity

index
(Q‘)
 

Q
-
’
(
p
e
q
e
m
'
)
B
E
v
+
m

‘
m

(24
-
W
N
W
)

=
E
v
m

=
~Qi
'QJ
 

 

(a
living-standard

index)
m

m
m

-
Part

of
Q
A
d
u
e
touncertainty

0
Q;
-
-.'_trcov[x(p.

u(p,q,m')),
pl
=
i
n

(the
risk
p
r
e
n
u
u
m
index)

m
m

-
Part

of
Q
4
excluding

E
(
L
g
’
fl

Q;
_
15x“).

u(p.q.m'))-Ep
:
I

‘
I

uncertainty
"I

m

Mackenzie-Pearce
price

index
P,
-

”"
.
""

P,
-
_
"
'
_
,
_
=
""

=
P},

o
P},

(PM)
(a cost-of-living index)

'zp'q'm
EU

"'
a(p.q.m)
r
m

-
P
a
r
t
o
f
P
,
d
u
e
to
u
n
c
e
r
t
a
i
n
t
y

0
P'
_
_
M
'
t
r
c
m
i
x
t
p
m
t
p
n
m
'
»
.
p
l

=
R
P

M
(the

cost-of-risk
index)
 e
(
P
A
M
'
W
X
w
M
M
M
'
D
'
E
i
T
u
n
"  
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rn
 

 

-
P a r t

o f
P
e x c l u d i n g

_
_
_
_
T
.

P .
_

m ’
_ _
m '

u n c e r t a i n t ;
“
N
V
“

"
E x t p .

e ( P . q . m ’ ) ) - E p
T o r n

M
a
t
r
i
x
o f
r i s k

a v e r s i o n
0

R ‘
_
_
l
e
o
v
m
p
.
u t p . q . m ' ) ) .

p l

c o e f f i c i e n t s
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P r o o f s o f t h e o r e m s a n d p r o p o s i t i o n s

T h e p r o o f s o f t h e t h e o r e m s i n t h i s a p p e n d i x r e q u i r e s o m e s t a n d a r d c o n c e p t s a n d f a c t s

o f f u n c t i o n a l a n a l y s i s . F o r t h e r e a d e r w h o i s n o t f a m i l i a r w i t h t h e s e c o n c e p t s a n d f a c t s , t h e y

a r e s u m m a r i z e d i n t h e s e c o n d p a r t o f t h e a p p e n d i x . A l s o , f o r c o n v e n i e n c e , w e h a v e p u t t h e r e

t h r e e a d d i t i o n a l t h e o r e m s r e f e r r e d t o i n c h a p t e r 2 a n d i n t h e fi r s t p a r t o f t h e a p p e n d i x .

P A R T I : T h e o r e m s a n d P r o o f s .

T h e p r o o f s o f t h e p r o p o s i t i o n s s t a t e d i n c h a p t e r 2 a r e b a s e d o n t h e f o l l o w i n g t h e o r e m s

( a l l t h e f a c t s r e f e r r e d t o a r e i n t h e s e c o n d p a r t o f t h i s a p p e n d i x ) .

T h e o r e m A 2 . 1 : L e t B a n d Y b e r e a l r e f l e x i v e B a n a c h s p a c e s , B ' a n d Y ' t h e i r r e s p e c t i v e

d u a l s , M a n o n e m p t y s u b s e t o f B , a n d K a c o n e o f Y w i t h K + i t s d u a l c o n e . L e t F : M . . . R

a n d N : M - ’ Y b e f u n c t i o n a l s o n M . C o n s i d e r t h e f o l l o w i n g m i n i m i z a t i o n p r o b l e m ? “ 5

i n f F ( x ) = a , N x 5 0 ( P l )
x E M

a n q u i n e t h e fi t n c t i o n a l L : M x K + — . R b y : L ( x , q ) : - F ( x ) + ( q , N x ) f o r a l l ( x , q ) E

M X K ” . A s s u m e :

( I I I ) M i s c l o s e d , c o n v e x , a n d b o u n d e d .

( H Z ) K i s c l o s e d a n d c o n v e x .

( H S ) F i s w e a k l y l o w e r s e m i c o n t i n u o u s .

( H 4 ) N i s w e a k l y l o w e r s e m i c o n t i n u o u s i n t h e s e n s e t h a t t h e f u n c t i o n a l s : x - » ( q , N x ) a r e

w e a k l y l o w e r s e m i c o n t i n u o u s f o r a l l q E K + .

 

” 5 W e r e c a l l t h a t , K b e i n g a c o n e , N ( x ) s 0 m e a n s 0 — N ( x ) = - N ( x ) E K ; w h e r e 0 i s t h e o r i g i n

o f Y . A l s o w e r e c a l l t h e s t a n d a r d c o n v e n t i o n o f n o t i n g N ( x ) a s s i m p l y N x ( g i v e n N i s a n o p e r a t o r
f r o m a B a n a c h s p a c e t o a n o t h e r ) , B y t h e s a m e c o n v e n t i o n , w h e n y E Y a n d y ' E Y ' t h e v a l u e y ' ( y )
i s n o t e d a s ( y ' , y ) . W h e n Y i s a H i l b e r t s p a c e s o t h a t Y ' i s i d e n t i fi e d w i t h Y , ( y ' , y ) i s s i m p l y t h e
i n n e r p r o d u c t o f y a n d y ‘ .
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( H S ) T h e r e e x i s t s x o 6 M s u c h t h a t L ( x 0 , . ) i s w e a k l y c o e r c i v e i n K ” i n t h e s e n s e t h a t

| l i l m F ( x , > + < q . N x , > = - o o .
q - o o o

T h e n :

( 1 ) E x i s t e n c e o f s o l u t i o n a n d L a n g r a n g i a n f o r ( P I ) :

( i ) I h e r e e x i s t s a s o l u t i o n x ' o f t h e m i n i m i z a t i o n p r o b l e m ( P l ) s u c h t h a t

F ( X ' ) = 0 1 , x ' E M , a n d N x ' $ 0 ( A Z - 1 )

( i i ) L , a s d e fi n e d a b o v e , i s a L a g r a n g i a n f o r ( P 1 ) .

( 2 ) E x i s t e n c e o f L a g r a n g e " m u l t i p l i e r s " a n d g e n e r a l i z e d K u h n - T u c k e r c o n d i t i o n s : T h e

f o l l o w i n g t w o c o n d i t i o n s a r e e q u i v a l e n t s :

( i ) x ' i s a s o l u t i o n o f t h e m i n i m i z a t i o n p r o b l e m ( P l ) .

. ( i i ) T h e r e e x i s t s a L a g r a n g e " m u l t i p l i e r " q ' E K ‘ “ a n d a x ' E M s u c h t h a t :

L ( x ’ , q ‘ ) = m i n L ( x , q ‘ ) , N x ‘ 5 0 , a n d ( q ' , N x ‘ ) = 0 . ( A 2 . 2 )
x E M

B e f o r e p r o v i n g t h e t h e o r e m , w e g i v e a c o n d i t i o n t h a t i m p l i e s t h e a s s u m p t i o n ( H S ) ,

w h i c h , i n s o m e i n s t a n c e s i s e a s i e r t o o b t a i n t h a n ( H S ) . T h e c o n d i t i o n i s t h e s o c a l l e d S l a t e r

c o n d i t i o n :

( S C ) T h e r e e x i s t a x 0 6 M s u c h t h a t - N ( x o ) b e l o n g s t o t h e i n t e r i o r o f K .

H o w e v e r , t h i s c o n d i t i o n i s v e r y r e s t r i c t i v e a n d i s i m p o s s i b l e t o m e e t w h e n K h a s a n e m p t y

i n t e r i o r l i k e i n t h e c a s e o f L 2 6 1 , R “ ) + . W h e n Y i s t h e E u c l i d e a n s p a c e R “ ( S C ) i s g e n e r a l l y

m e t i n m o s t p r a c t i c a l p r o b l e m s . A u b i n ( 1 9 7 9 , p . 4 5 2 ) g i v e s a n o t h e r w e a k e r c o n d i t i o n ( t h e s o

c a l l e d " c o n s t r a i n t q u a l i fi c a t i o n " ) w h i c h i n s o m e i n s t a n c e s c a n r e p l a c e ( H S ) . 2 0 7

 

” 7 F o r a p r o o f t h a t ( S C ) i m p l i e s ( H S ) , s e e Z e i d l e r ( 1 9 8 6 , p . 4 8 1 ) . I n P r o p o s i t i o n s 2 . 3 . 3 a n d
2 . 3 . 5 b e l o w w h e r e w e a p p l y t h e t h e o r e m , S C w i l l b e e a s i l y s a t i s fi e d . H o w e v e r , i n c h a p t e r 3 w h e r e
w e w o r k o u t s p e c i fi c e x a m p l e s i n w h i c h t h e n o n n e g a t i v i t y c o n s t r a i n t x 2 0 n e e d s t o b e e x p l i c i t l y
i m p o s e d , i t i s i m p o s s i b l e t o s a t i s f y S C .
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F i n a l l y , w e n o t e t h a t w h e n Y = R “ , t h e E u c l i d e a n s p a c e , a n d K i s i t s p o s i t i v e c o n e , t h e

L a g r a n g e " m u l t i p l i e r " q ' i s j u s t t h e f a m i l l i a r v e c t o r o f n o n - n e g a t i v e r e a l n u m b e r s . W h e r e a s ,

w h e n Y = L 2 ( f 2 , R “ ) a n d K i t s p o s i t i v e c o n e , t h e L a g r a n g e " m u l t i p l i e r " q ' i s a n —

d i m e n s i o n a l v e c t o r o f n o n - n e g a t i v e r a n d o m v a r i a b l e s . M o r e o v e r i n t h e s e t w o c a s e s , t h e

c o n d i t i o n s N x ' S 0 a n d ( q ' , N x ‘ ) = 0 l e a d t o t h e u s u a l p r i n c i p l e o f c o m p l e m e n t a r y

s l a c k n e s s ? ” 8

N x ' 5 0 . q ' 2 0 , a n d q ' = 0 i f N x ' < 0 . ( A Z - 3 )

T h e o r e m A 2 . l i s e s s e n t i a l l y T h e o r e m 5 0 . A a n d C o r o l l a r y 5 0 . 1 o f Z e i d l e r ( 1 9 8 6 , p .

4 8 1 ) . w e h a v e r e f o r m u l a t e d t h e m t o w e a k e n t h e c o n v e x i t y o f F a n d N , a n d d r o p t h e S l a t e r

C o n d i t i o n w h i c h t h e y o r i g i n a l l y r e q u i r e d . I n d o i n g t h a t , w e h a v e a d d e d t h e r e q u i r e m e n t t h a t

M b e b o u n d e d . 2 0 9

P r o o f o f t h e o r e m A 2 . 1 :

P r o o f o f ( l . i i ) . S i n c e K i s a c l o s e d c o n v e x c o n e , K + + = K . H e n c e u s i n g F a c t 5

w e h a v e :

s u p { F ( x ) + ( q , N x ) } = F ( x ) + 3 2 3 - ( q , - N x )
q .q E K ‘

( A 2 . 4 )

F ( x ) i f - N x E K

= F ( x ) - i n f ( q . - N X ) =
« 1 9 " o n i f - N x 9 5 K

H e n c e , i n f s u p L ( x , q ) = i n f F ( x ) = a w h i c h s h o w s t h a t L i s a L a g r a n g i a n o f ( P I ) .
I E M3 6 M q E K ‘

M o r e o v e r , u s i n g ( A 2 . 4 ) , o n e c a n s e e t h a t x ' i s a s o l u t i o n o f ( P 1 ) i f a n d o n l y i f

s u p L ( x ' , q ) = 0 : . H e n c e , ( P 1 ) i s e q u i v a l e n t t o t h e m i n i - m a x p r o b l e m :
q G K '

 

2 ° “ T h i s i s a l w a y s t r u e w h e n Y i s a n o r d e r e d B a n a c h s p a c e , a n d K i s i t s p o s i t i v e c o n e . W e r e c a l l
t h a t i n t h i s c a s e , y < O m e a n s t h a t y s 0 a n d y r t 0 , a n d t h a t i f q ’ E K + \ { 0 } a n d y > 0 t h e n ( q ' ,
y ) > O ( b y d e fi n i t i o n o f t h e s t r i c l y p o s i t i v e e l e m e n t s o f Y * ) .

” 9 T h i s w a s d o n e i n o d e r t o a c c o m o d a t e q u a s i - c o n c a v e u t i l i t y f u n c t i o n a l s o r c o n s t r a i n t s , a n d / o r

i n s t a n c e s w h e r e t h e s l a t e r c o n d i t i o n i s i m p o s s i b l e t o b e m e t .
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a = i n f s u p L ( x , q ) ( P )
X E M q E K '

F o r f u t u r e r e f e r e n c e s , l e t t h e d u a l o f ( P ) b e :

B = s u p i n f L ( x , q ) ( P ' )
q E K ' X E M

T h e p r o o f o f t h e r e m a i n i n g a s s e r t i o n s i s b a s e d o n t h e f a c t t h a t t h e a s s u m p t i o n s o f t h e

t h e o r e m g u a r a n t e e t h a t L h a s a s a d d l e p o i n t w i t h r e s p e c t t o M X K + . T h i s , f o l l o w s f r o m t h e

f o l l o w i n g l e m m a ( f o r a p r o o f s e e Z e i d l e r ( 1 9 8 6 , p . 4 5 9 , T h e o r e m 4 9 . A ) .

L e m m a A 2 . l . L e t X a n d Y b e r e a l r e fl e x i v e B a n a c h s p a c e s , a n d L : M X Q E

X X Y - » R a f u n c t i o n a l o n t h e s u b s e t M X Q o f X X Y . A s s u m e :

( 1 ) M a n d Q a r e c l o s e d a n d n o n e m p t y .

( 2 ) T h e f u n c t i o n a l x - L ( x , y ) i s w e a k l y s e q u e n t i a l l y l o w e r s e m i c o n t i n u o u s o n M

f o r a l l y E Q .

( 3 ) T h e f u n c t i o n a l y - » L ( x , y ) i s w e a k l y s e q u e n t i a l l y u p p e r s e m i c o n t i n u o u s o n Q

f o r a l l x E M .

( 4 ) E i t h e r M i s b o u n d e d o r t h e r e e x i s t s y o 6 Q s u c h t h a t t h e f u n c t i o n a l x - >

L ( x , y . ) i s w e a k l y c o e r c i v e o n M .

( 5 ) E i t h e r Q i s b o u n d e d o r t h e r e e x i s t s x 0 6 M s u c h t h a t t h e fi t n c t i o n a l y - e -

L ( x o , y ) i s w e a k l y c o e r c i v e o n Q .

T h e n L h a s a s a d d l e p o i n t w i t h r e s p e c t t o M X Q .

P r o o f o f ( L i ) . S i n c e ( P 1 ) i s e q u i v a l e n t t o ( P ) , ( L i ) f o l l o w s f r o m l e m m a A 2 . l a n d

t h e f o l l o w i n g s o c a l l e d s t r o n g e s t d u a l i t y a s s e r t i o n ( t h e p r o o f i s e a s y a n d u s e s o n l y t h e

d e fi n i t i o n s o f i n f , s u p , a n d s a d d l e p o i n t ; i . e . , n o p a r t i c u l a r p r o p e r t y o f L , M , a n d K + a r e

u s e d ; s e e Z e i d l e r ( 1 9 8 6 , p . 4 6 0 ) ) .

L e m m a A 2 . 2 . l f L : M X K “ E X X Y - R i s a fi t n c t i o n a l o n t h e n o n e m p t y s u b s e t M > < K +

o f X X Y , T h e n t h e f o l l o w i n g t w o a s s e r t i o n s a r e e q u i v a l e n t s :
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( i ) ( x ’ , q ‘ ) i s a s a d d l e p o i n t o f L w i t h r e s p e c t t o M X K + .

( i i ) x ' i s a s o l u t i o n o f ( P ) , q ' i s a s o l u t i o n o f ( P ' ) , a n d a = 8 .

P r o o f o f ( 2 ) . F i r s t w e w i l l p r o v e t h a t ( 2 . i i ) i s e q u i v a l e n t t o t h e a s s e r t i o n t h a t L h a s a s a d d l e

p o i n t a t ( x ' , q ’ ) w i t h r e s p e c t t o M X K “ . I f ( x ' , q ' ) i s a s a d d l e p o i n t o f L , t h e n

L ( x ‘ , q ' ) = m i n L ( x , q ‘ ) a n d , b y l e m m a A 2 . 2 , x ' i s a s o l u t i o n o f ( P 1 ) w i t h
x E M

N x ' S O , a n d o r = F ( x ‘ ) = L ( x ‘ , q ‘ ) = F ( x ‘ ) + ( q ‘ , N x ‘ ) ( A Z - 5 )

f r o m w h i c h i t f o l l o w s t h a t ( q ' , N x ' ) = O a n d ( 2 . i i ) i s s a t i s fi e d .

C o n v e r s e l y , i f ( 2 . i i ) i s s a t i s fi e d , t h e n f r o m N x ' s 0 a n d ( q ‘ , N x ‘ ) = O w e d e d u c e

( ( L N X ' ) $ 0 f o r a l l q E K + . 3 1 1 d L ( X ' . q ’ ) = F ( x ‘ ) r e s p e c t i v e l y . H e n c e ,

L ( x ' . q ) = F ( x ‘ ) + ( q . N x ‘ ) s F ( x ’ ) = L ( x ‘ , q ' ) f o r a l l q e K ’ ( A Z - 6 )

T h u s , L ( x ' , q ‘ ) = n é a l x u x ' , q ) , a n d s i n c e L ( x ' , q ' ) = g a m m y ) , ( x ' , q ‘ ) i s a s a d d l e p o i n t

o f L . 9

H e n c e , t o c o m p l e t e t h e p r o o f o f ( 2 ) , w e n e e d o n l y t o s h o w t h a t a x ' E M i s a

s o l u t i o n o f ( P 1 ) i f a n d o n l y i f t h e r e e x i s t s a q ' E K + s u c h t h a t ( x ' , q ‘ ) i s a s a d d l e p o i n t o f L .

B u t , L e t ( 2 ' , q ‘ ) b e a s a d d l e p o i n t o f L g i v e n b y l e m m a A 2 . l . T h e n , b y l e m m a A 2 . 2 q ’ i s a

s o l u t i o n o f t h e d u a l p r o b l e m ( P ' ) a n d a = B . H e n c e , b y t h e s a m e l e m m a A 2 . 2 , a x ' E M i s a

s o l u t i o n o f ( P 1 ) i f a n d o n l y i f ( x ' , q ‘ ) i s a s a d d l e p o i n t o f L . I

C o r o l l a r y A 2 . l . A l o n g w i t h a s s u m p t i o n s 0 1 1 ) - ( H S ) a s s u m e t h a t t h e i n t e r i o r s o f t h e d o m a i n e s

o f d e fi n i t i o n o f F a n d N a r e b o t h n o n e m p t y a n d c o n t a i n M . T h e n , t h e f o l l o w i n g h o l d s :

( 1 ) F i r s t o r d e r ( n e c e s s a r y c o n d i t i o n ) . I f x ' E M i s a l o c a l s o l u t i o n o f ( P 1 ) , t h e n t h e r e

e x i s t s a L a g r a n g e " m u l t i p l i e r " q ' E K + s u c h t h a t
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( 2 )

( 3 )

L , ' ( X ‘ . q ' ) = F ' ( X ‘ ) + q ‘ o N ' ( x ' ) = 0 , N x ' s o , a n d ( q ' , N x ‘ ) = 0 . ( A 2 . 7 )

w h e n b o t h F ' ( x ' ) a n d N ’ ( x ' ) e x i s t a s a G a t e a u x d e r i v a t i v e o r a s a F r é c h e t d e r i v a t i v e ;

w h e r e o i s t h e c o m p o s i t i o n o p e r a t o r .

S u f fi c i e n t c o n d i t i o n . L e t n b e a e v e n n u m b e r , n 2 2 . T h e n x ' i s a s t r i c t l o c a l s o l u t i o n

o f ( P 1 ) w h e n t h e f o l l o w i n g t w o c o n d i t i o n s a r e f u l fi l l e d :

( i ) T h e r e e x i s t s a L a g r a n g e " m u l t i p l i e r " q ' E K + s u c h t h a t f o r a l l h E

B a n d fi x e d c > 0

L 1 * ’ ( x ' , q ' ) = r i * * ’ ( x ' ) + q ' o N " " ( x ’ ) = o k = l , . . . , n - l ,

L i " ’ < x ‘ . q ' ) h " = ( 1 = * " ’ < x ' ) + q ‘ o N ( W x ' ) ) h " 2 c I l h l l " . ( “ ' 8 ’
N x ‘ $ 0 , a n d ( q ‘ , N x ‘ ) = 0 .

( i i ) F a n d N a r e n - t i m e s F r e ’ c h e t d i f f e r e n t i a b l e i n a n e i g h b o r h o o d o f x ' ,

a n d F “ ) a n d N ‘ " ’ a r e c o n t i n u o u s a t x ' .

N e c e s s a r y a n d s u f fi c i e n t c o n d i t i o n . I f i n a d d i t i o n i t i s a s s u m e d t h a t F i s c o n v e x , a n d

N i s c o n v e x i n t h e s e n s e t h a t N ( a x + ( 1 - a ) z ) s a N x + ( 1 - a ) N z f o r a l l x , z E B

a n d 0 s a s 1 ; t h e n t h e n e c e s s a r y c o n d t i o n o f ( l ) i s a l s o s u f fi c i e n t f o r x ' E M t o b e

a g l o b a l s o l u t i o n o f ( P 1 ) . M o r e o v e r , i f e i t h e r F o r N i s s t r i c t l y c o n v e x , t h e n x ' i s

u n i q u e .

P r o o f . F r o m T h e o r e m A 2 . 1 ( 2 ) i t f o l l o w s t h a t i f x ' i s a s o l u t i o n o f ( P 1 ) t h e n f o r

s o m e q ' E K + N x ‘ 5 0 , ( q ‘ , N x ‘ ) = 0 , a n d

L ( X ’ . q ' ) = m i n L ( x . q ' ) ( P )
x E M

T h u s , a s s e r t i o n s ( 1 ) a n d ( 2 ) f o l l o w s b y a p p l y i n g T h e o r e m A 2 . 3 o f P a r t 1 1 b e l o w t o t h e

m i n i m i z a t i o n p r o b l e m ( P ) , a n d f r o m t h e f a c t t h a t
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L x ' ( x 0 , q - ) h = F ' ( x ' ) h + ( q - , N r ( x e ) h > = F r ( x . )
h + ( q - 0 ( N r ( x - ) ) h f o r a ” . 1 6 3 ( “ . 9 )

s o t h a t

L . ’ ( X ' . q ' ) = F ' ( x ‘ ) + q ‘ 0 N ’ ( x ‘ ) ( A 2 . 1 0 )

w h i c h , b y t h e c h a i n r u l e a n d t h e f a c t t h a t t h e m a p p i n g y . . . q ' o y i s l i n e a r a n d c o n t i n u o u s ,

g i v e s t h e e x p r e s s i o n f o r t h e h i g h e r d e r i v a t i v e s . F i n a l l y , s i n c e L ( . , q ’ ) i s ( s t r i c t l y ) c o n v e x

w h e n F ( o r ) a n d N ( i s ) a r e ( s t r i c t l y ) c o n v e x , a s s e r t i o n ( 3 ) f o l l o w s b y a p p l y i n g T h e o r e m A 2 . 4

o f P a r t I I b e l o w . I

T h e o r e m A 2 . 2 . ( E k e l a n d a n d L e b o u r g ) : L e t X b e a t o p o l o g i c a l s p a c e , B b e a r e a l l o c a l l y

u n i f o n n l y s m o o t h B a n a c h s p a c e , B ’ i t s d u a l . L e t g : X e R b e a l o w e r s e m i c o n t i n u o u s

f u n c t i o n w h i c h i s b o u n d e d b e l o w , a n d

A : X - ’ B ' b e a c o n t i n u o u s a n d p r o p e r fi t n c t i o n s u c h t h a t A 0 0 i s n o r m b o u n d e d i n B ' .

F i n a l l y , d e fi n e t h e f u n c t i o n f : X x B x R » R b y f ( x , u , b ) : - g ( x ) + ( A x , u ) + b f o r a l l ( x ,

u , b ) E X x B x R , a n d c o n s i d e r t h e f o l l o w i n g m i n i m i z a t i o n p r o b l e m :

F O L D ) = i n f { ( X , l l , b ) ( P a m )
x E X

T h e n F i s l o c a l l y l i p s c h i t z i a n o n B x R a n d t h e r e e x i s t s a d e n s e G 5 s u b s e t T C B x R , a t e v e r y

p o i n t ( u , b ) o f w h i c h :

( 1 ) F i s F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e ,

( 2 ) t h e s e t S “ o f o p t i m a l s o l u t i o n s f o r ( P . . . ) i s c o m p a c t n o n e m p t y ,

( 3 ) f u ' ( x , u , b ) = F u ' ( u , b ) a n d f b ’ ( x , u , b ) = F b ' ( u , b ) f o r a l l x E S “ ,

( 4 ) t h e r e s t r i c t i o n t o T o f t h e m a p p i n g F ' : B x R _ . B ' x R i s c o n t i n u o u s ,

( 5 ) t h e s e t - v a l u e d m a p p i n g ( u , b ) . . . S “ , f r o m T t o 2 x i s u p p e r s e m i c o n t i n u o u s .

P r o o f : T h i s t h e o r e m i s a m i n o r m o d i fi c a t i o n o f P r o p o s i t i o n 3 . 7 o f E k e l a n d a n d L e b o u r g

( 1 9 7 6 , p . 2 0 8 ) . I n t h e o r i g i n a l p r o p o s i t i p o n b = 0 . B u t , a n e x a m i n a t i o n o f t h e p r o o f o f t h e i r
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m o r e g e n e r a l T h e o r e m 3 . 4 ( p . 2 0 5 ) o n w h i c h t h e p r o p o s i t i o n i s b a s e d s h o w s t h a t t h i s m i n o r

m o d i fi c a t i o n d o e s n o t a l t e r t h e c o n c l u s i o n s o f t h e p r o p o s i t i o n . I

P r o o f s o f L e m m a a n d P r o p o s i t i o n s .

A s a r u l e , t h e p r o o f o f a n y p r o p e r t y t h a t d o e s n o t i n v o l v e t h e t o p o l o g i c a l s t r u c t u r e o f

t h e s p a c e s i s i d e n t i c a l t o t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l c a s e . O n l y p r o p e r t i e s t h a t i n v o l v e t o p o l o g i c a l

a r g u m e n t s n e e d a c a r e f u l e x a m i n a t i o n , a l t h o u g h f o r m a n y p r o p e r t i e s t h e t o p o l o g y d o e s n o t

m a k e d i f f e r e n c e . C o n s e q u e n t l y , p r o p e r t i e s t h a t d o n o t c a l l u p o n t o p o l o g i c a l a r g u m e n t s a n d

h a v e c o u n t e r p a r t s i n t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l c a s e w i l l n o t b e r e p r o v e d a s m o s t o f t h e m a r e

p r o v e d i n V a r i a n ( 1 9 8 4 ) c h a p t e r 1 a n d 3 . T h e c o n t i n u i t y o f t h e i n d i r e c t u t i l i t y a n d

e x p e n d i t u r e f u n c t i o n a l f o l l o w s f r o m T h e o r e m A 2 . 2 ( 5 ) a b o v e ( s e e a l s o A u b i n , 1 9 7 9 , p . 7 0 ,

T h e o r e m 3 . ) . T h e f a c t t h a t V i s s t r i c t l y i n c r e a s i n g i n m f o l l o w s d i r e c t l y f r o m t h e s t r i c t

m o n o t o n i c i t y a s s u m p t i o n .

P r o o f o f p r o p o s i t i o n 2 . 2 . 1 : S i n c e L 2 G ) , R “ ) i s p e r f e c t l y s e p a r a b l e , w e c a n a p p l y

D e b r e u ( 1 9 5 4 ) g e n e r a l t h e o r e m w h i c h g i v e s t h e n u m e r i c a l r e p r e s e n t a t i o n o f a c o m p l e t e ,

r e fl e x i v e , a n d t r a n s i t i v e o r d e r i n g o n a p e r f e c t l y s e p a r a b l e t o p o l o g i c a l s p a c e . T h e s t r i c t q u a s i -

c o n c a v i t y o f U f o l l o w s d i r e c t l y f r o m t h e a s s u m p t i o n o f s t r i c t c o n v e x i t y o f p r e f e r e n c e , w h i l e

t h e b o u n d n e s s o f U f o l l o w s f r o m i t s c o n t i n u i t y a n d f r o m t h e f a c t t h a t X i s w e a k l y c o m p a c t . 2 1 0

I

P r o o f o f l e m m a 2 . 3 . 1 : T h e p r o o f i s s t r a i g h t f o r w a r d a n d u s e s t h e s a m e a r g u m e n t s a s

i n t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l c a s e . T o p r o v e u n i c i t y , s u p p o s e t h e r e a r e t w o d i s t i n c t o p t i m a l

s o l u t i o n s x ' a n d y ' b e l o n g i n g t o S ' , t h e n % x ‘ + % y ' E B ( p , m ) a n d b y s t r i c t c o n v e x i t y i s

s t r i c t l y p r e f e r r e d t o e i t h e r x ' o r y ' c o n t r a d i c t i n g t h e f a c t t h a t t h e y a r e o p t i m a l . T o p r o v e t h e

 

2 ‘ ° M a s - C o l e l l ( 1 9 8 6 ) a n d R i c h a r d a n d l a m e ( 1 9 8 6 ) g i v e o t h e r p r o o f s t h a t d o n o t u s e t h e

s e p a r a b i l i t y a s s u n p t i o n . I n s t e a d , t h e y e x p l o i t t h e o r d e r s t r u c t u r e o f t h e s p a c e . H o w e v e r , M a s - C o l e l l
d i d a s s u m e t h a t X i s a o r d e r i n t e r v a l , w h i l e R i c h a r d a n d l a m e a s s u m e d t h a t t h e p r e f e r e n c e i s p r o p e r .
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b i n d i n g o f t h e b u d g e t c o n s t r a i n t a t t h e o p t i m u m , s u p p o s e t h e r e i s a n x ' E S ' w i t h p ' x ' < m .

T h e n s i n c e p i s c o n t i n u o u s , t h e s e t B O 5 { x 6 L 2 6 2 , R “ ) : p ' x < m } i s o p e n a n d c o n t a i n s

x ' . T h u s i t c o n t a i n s a n o p e n b a l l B ( x ' , e ) f o r s o m e e > 0 . T a k e y s x ‘ + m g f o r

s o m e x . E B ( x ' , e ) fl L z ( f 2 , R “ ) + + s o t h a t I I y - x ‘ I I = f 2 . < e , t h a t i s y E B ( x ' , e ) , a n d h e n c e

m y < m . B u t y > x ' , w h i c h b y s t r i c t m o n o t o n i c i t y i m p l i e s t h a t y > x ' , c o n t r a d i c t i n g t h e

f a c t t h a t x ' i s o p t i m a l . I

P r o o f o f p r o p o s i t i o n 2 . 3 . 1 : W e a p p l y T h e o r e m A 2 . l w h e r e w e t a k e B = B ' = L 2 6 2 ,

R “ ) , Y = Y ' = R , M = X , K = K + = R , , F = - U , a n d N a s t h e l i n e a r ( a f fi n e ) m a p p i n g N :

M - ’ R d e fi n e d b y N x = ( p , x ) - m . T o c h e c k t h a t a l l t h e a s s u m p t i o n s o f t h e t h e o r e m a r e

s a t i s fi e d w e n o t e t h a t L 2 ( i ' l , R “ ) a n d R a r e r e fl e x i v e , X i s c o n v e x , c l o s e d b o u n d e d b y

a s s u m p t i o n , - U i s q u a s i - c o n v e x a n d c o n t i n u o u s , t h u s i s w e a k l y l o w e r s e m i c o n t i n u o u s ( s e e

F a c t s 1 - 4 ) . F u r t h e r m o r e s i n c e b y a s s u m p t i o n t h e b u d g e t s e t B ( p , m ) i s n o n e m p t y f o r e v e r y

( p , m ) , t h e r e e x i s t s x 0 6 X s u c h t h a t ( p , x 0 ) = % < m . H e n c e , N x 0 = ( p , x . ) - m < 0 s o t h a t

- N x 0 6 i n t K = R H . T h i s s h o w s t h a t t h e S l a t e r c o n d i t i o n ( S C ) i s s a t i s fi e d , a n d h e n c e , a l l

t h e c o n d i t i o n s r e q u i r e d b y t h e t h e o r e m a r e f u l fi l l e d ? “ I

B e f o r e p r o v i n g P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 3 , w e r e c a l l t h e d e fi n i t i o n o f F r é c h e t a n d 0 : 1 t h

d i f f e r e n t i a b i l t y o f a f u n c t i o n , n o t n e c e s s a r i l y d e fi n e d o n a o p e n s e t , t h a t w e g a v e i n c h a p t e r 2 .

D e f i n i t i o n A 2 . l . L e t X a n d Y b e t w o r e a l B a n a c h s p a c e s , M a s u b s e t o f X w h i c h i s

n o t n e c e s s a r i l y o p e n , a n d f a f u n c t i o n f : M E X - Y . f i s s a i d t o b e n - t i m e s F r é c h e t ( r e s p

G a t e a u x ) d i f f e r e n t i a b l e a t x ( , E M i f a n d o n l y i f t h e r e e x i s t s a n e i g h b o r h o o d 0 ( x 0 ) o f X O t h a t

c o n t a i n s M . a n d a f u n c t i o n f : 0 ( x o ) E X . . Y w h i c h i s n - t i m e s F r é c h e t ( r e s p G a t e a u x )

d i f f e r e n t i a b l e a t x 0 , s u c h t h a t f ( x ) = f ( x ) f o r a l l x E M . T h e k m F r é c h e t ( r e s p G a t e a u x )

d e r i v a t i v e o f f a t x 0 i s t h e n d e fi n e d a s : f ‘ “ ’ ( x o ) - f ‘ “ ’ ( x o ) , k = 1 , . . . , n . f i s s a i d t o b e n - t i m e s

 

2 ” W e n o t e t h a t h e r e w e d i d n o t n e e d t o i m p o s e t h e n o n n e g a t i v i t y c o n s t r a i n t , x 2 0 . I t w o u l d b e
r e d u n d a n t t o d o s o s i n c e w e a l r e a d y h a v e X S 1 , , ( 0 , R " ) , .
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c o n t i n u o u s l y F r é c h e t ( r e s p G a t e a u x ) d i f f e r e n t i a b l e i f a n d o n l y i f t h e f u n c t i o n x H f ‘ " ’ ( x ) i s

c o n t i n u o u s o n M ? ”

I n g e n e r a l , t h e o p e n n e i g h b o r h o o d a n d t h e d i f f e r e n t i a b l e f u n c t i o n e x t e n d i n g f i s t h e

s a m e f o r a l l e l e m e n t s o f M . I n t h e p r o p o s i t i o n s t h a t f o l l o w , a n d i n a l l t h e e x a m p l e s w o r k e d

o u t i n c h a p t e r 3 w h e r e M h a s a n e m p t y i n t e r i o r , t h e o p e n n e i g h b o r h o o d i s t h e w h o l e s p a c e

a n d f i s n a t u r a l l y e x t e n d e d t o t h e w h o l e s p a c e . H e n c e , i n w h a t f o l l o w s , w h e n e v e r w e s p e a k

o f t h e F r é c h e t o r G a t e a u x d i f f e r e n t i a b i l t y o f a f u n c t i o n f : M E X - e Y , a n d M h a s a n e m p t y

i n t e r i o r , i t m u s t b e u n d e r s t o o d i n t h e s e n s e o f t h e d e fi n i t i o n g i v e n a b o v e , e v e n i f t h e o p e n

n e i g b o r h o o d a n d t h e e x t e n d e d f u n c t i o n a r e n o t e x p l i c i t l y g i v e n .

P r o o f o f P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 3 : t h i s i s a n e a s y a p p l i c a t i o n o f T h e o r e m A 2 . 2 o f E k e l a n d

a n d L e b o u r g .

W e t a k e g = - U , B = L 2 6 2 , R “ ) , ( u , b ) = M p , m ) , a n d A = M ( w i t h I b e i n g t h e i d e n t i t y

f r o m L , ( f l , R " ) t o i t s e l f ) . W e t h e n d e fi n e f : X x L 2 ( f l , R “ ) X R » R a s :

f ( x . p . m ) 5 a m + ( A x . u ) + b = - U ( x ) + M y : , p ) - > , m ( A 2 . 1 1 )

S i n c e L 2 6 ) , R “ ) x R i s a n H i l b e r t s p a c e i t i s u n i f o r m l y s m o o t h . M i s t r i v i a l l y c o n t i n u o u s a n d

p r o p e r , a n d s i n c e X i s w e a k l y c o m p a c t b y a s s u m p t i o n , ) X i s n o r m b o u n d e d i n L 2 “ ) , R " ) x R

( s e e F a c t 2 ) . F i n a l l y , - U b e i n g q u a s i - c o n v e x a n d c o n t i n u o u s , a n d X w e a k l y c o m p a c t , i t i s

l o w e r s e m i c o n t i n u o u s a n d b o u n d e d b e l o w ( s e e F a c t 4 ) . H e n c e , a l l t h e a s s u m p t i o n s o f t h e

t h e o r e m a r e s a t i s fi e d , a n d w e c a n a p p l y t h e t h e o r e m t o t h e f t m c t i o n F d e fi n e d b y

 

2 " I t i s c l e a r t h a t f o r a g i v e n x 0 f ‘ " ( x 0 ) i s w e l l d e fi n e d s i n c e i f t h e r e a r e t w o p a i r s o f n e i g h b o r h o o d
o f x 0 a n d f u n c t i o n ( O , ( x o ) , f f ) a n d ( 0 2 ( x 0 ) , f z ' ) s a t i s f y i n g t h e d e fi n i t i o n t h e n i t i m m e d i a t e l y f o l l o w s t h a t

f l ' “ ’ ( x o ) = f 2 “ ’ ( x o ) , a n d f ’ , = f ; o n M . I t i s a l s o c l e a r t h a t w h e n M i s a n o p e n s e t t h e d e fi n i t i o n
r e d u c e s t o t h e u s u a l d e fi n t i o n o f F r é c h e t a n d G a t e a u x d i f f e r e n t i a b i l t y ( s i n c e i t s u f fi c e s t o t a k e O ( x ) =

M , a n d f ’ = f f o r a l l x E M ) .
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F ( p . m ) = i 2 § f ( X . p . m ) ( A 2 . 1 2 )

t o g e t

F , ' ( p . I n ) = f , ' ( x ‘ . p . M ) = K x ‘ a n d F , . ' ( p . m ) = f , , ' ( x ‘ . p . M ) = - > \ ( A 1 1 3 )

f o r a l l ( p , m ) i n a G , s u b s e t Q X D o f L 2 ( f l , R “ ) x R . W h e r e x ' i s t h e u n i q u e o p t i m a l s o l u t i o n o f

( A 2 1 2 ) . N o w , i t i s c l e a r t h a t t h e i n d i r e c t u t i l i t y f u n c t i o n a l V i s m e r e l y t h e r e s t r i c t i o n o f - F

t o L 2 “ ) , R " ) + + x R H . H e n c e , t a k i n g i n t o c o n s i d e r a t i o n D e fi n i t i o n A 2 . 1 , i f w e s h o w t h a t

( Q X D ) n ( L 2 6 2 , R " ) , + x R H ) i s a G , s u b s e t o f L 2 “ ) , R " ) , + > < R + + ( e n d o w e d w i t h i t s i n d u c e d

t o p o l o g y ) , t h e n t h e a s s e r t i o n s o f t h e p r o p o s i t i o n w i l l f o l l o w , w i t h

a V ( p , m ) = - > \ x ( p . m ) , a n d ( M o m ) = x ( A 2 . 1 4 )

f o r a l l ( p , m ) E S l e 2 5 ( Q a n m , R “ ) , , ) x ( D n R , , ) . B u t s i n c e Q X D i s a G , , c l e a r l y w e

h a v e S l > < S 2 = , Q , ( Q ‘ n L 2 ( Q ’ R n ) ) X ( D ‘ n R ) w h e r e { Q , . ; i E I } a n d ( D , - ; i E I } a r e c o u n t a b l e

s e t s o f o p e n d e n s e s u b s e t s o f L 2 “ ) , R ” ) a n d R r e s p e c t i v e l y . F u r t h e r m o r e , i f ( p , m ) E L 2 6 1 ,

R “ ) + + x R + + t h e n f o r e a c h i E I t h e r e e x i s t s a s e q u e n c e { ( p , , m , , ) } n E N C Q X D , w h i c h

c o n v e r g e s t o ( p , m ) . F o r e a c h n E N l e t p f a s u p { p , , , 0 } E Q i a n m , R “ ) , + a n d m , , + a

s u p { m , , , 0 } E D , n R , , , t h e n s i n c e b o t h t h e n o r m s o f L 2 “ ) , R " ) a n d R h a v e t h e l a t t i c e p r o p e r t y

( i . e . , s u p ( z , - z ) s s u p ( y , - y ) i m p l i e s I 2 ] 5 I I l e ) s o t h a t t h e s u p f u n c t i o n i s c o n t i n u o u s ,

t h e s e q u e n c e { ( p , * , m , + ) } , , e N c o n v e r g e s t o ( p * , r n ” ) = ( p , m ) . T h i s s h o w s t h a t e a c h

( Q , O L 2 ( 9 . R " ) ) X ( D i n R ) i s d e n s e i n L z ( f l , R " ) , + x R H e n d o w e d w i t h i t s i n d u c e d t o p o l o g y , a n d

h e n c e , S l e 2 i s a G , o f o n , R “ ) + + X R + + . I

P r o o f o f p r o p o s i t i o n 2 . 3 . 6 : W e a g a i n a p p l y T h e o r e m A 2 . l b y t a k i n g B = L 2 6 2 ,

R “ ) , Y = R , M = X , K = K + = R , , F = ( p , . ) , a n d N = - ( U - u ) . B e c a u s e o f t h e

s t r i c t m o n o t o n i c i t y o f z , t h e f a c t s t h a t U ( X ) i s b o u n d e d a n d u E i n t U ( X ) g u a r a n t e e t h a t

t h e r e a l w a y s e x i s t s a x o E X \ { 0 } s u c h t h a t u < U ( x o ) < b f o r s o m e b > 0 . H e n c e , - N ( x , )

E R H a n d t h e S l a t e r c o n d i t i o n ( S C ) i s s a t i s fi e d . B y f o l l o w i n g t h e s a m e s t e p s a s i n t h e p r o o f
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o f P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 3 , i t i s e a s y t o s e e t h a t a l l t h e o t h e r a s s u m p t i o n s r e q u i r e d b y t h e t h e o r e m

a r e s a t i s fi e d . I

P r o o f o f p r o p o s i t i o n 2 . 3 . 7 : D e fi n e f : X X L Z G I , R “ ) > < R — . R b y : f ( x , p , u ) = -

A U ( x ) + ( p , x ) + M a n d t h e r e s t o f t h e p r o o f i s t h e s a m e a s i n P r o p o s i t i o n 2 . 3 . 3 . I

P r o o f o f p r o p o s i t i o n 2 . 4 . 1 : T h i s i s a n i m m e d i a t e c o n s e q u e n c e o f P r o p o s i t i o n s 2 . 3 . 5

a n d 2 . 3 . 7 a n d o f T h e o r e m s A 2 . 3 - A 2 . 5 b e l o w ( n o t e t h e s i g n d i f f e r e n c e i n t h e d e fi n i t i o n o f

m o n o t o n i c i t y ; w e s h o u l d h a v e s a i d m o n o t o n i c d e c r e a s i n g i n t h e p r o p o s i t i o n t o b e m o r e

p r e c i s e ) .

P r o o f o f C o r o l l a r y 2 . 6 . 1 : S i n c e t h e H i c k s i a n d e m a n d i s s t r i c t l y m o n o t o n i c w i t h

r e s p e c t t o p r i c e s , w e h a v e

( h ( q . u ) - h ( p . u ) , q - p ) < 0

f o r a l l p , q E Q l a n d u E Q 2 w i t h e q u a l i t y i f p = q .
( A 2 . 1 5 )

H e n c e , f o r p E Q 1 a n d q = E p . w e h a v e

( h ( E p . u ) - h ( p , u ) , E p - p ) s o ( A 2 . 1 6 )

B u t , s i n c e t h e r a n g e o f t h e r e s t r i c t i o n o f h ( . , u ) t o R " , + i s R n ” , w e h a v e

( h ( E p , u ) , p ) = h ( E p , u ) p r . H e n c e , a f t e r e x p e n s i o n a n d s i m p l i fi c a t i o n , ( A 2 . 1 6 ) i s e q u i v a l e n t

t o :

E l h ( p . u ) > < p ) - E h ( p , u ) p r s o ( A 2 . 1 7 )

T h a t i s ,

t r c o v ( h ( p , u ) , p ) s 0 ( A Z - 1 3 )

N o w , t a k i n g u = V ( q , m ’ ) a n d u s i n g t h e f a c t t h a t h ( p , V ( q , m ’ ) ) = x ( p , h ( p , q , m ’ ) ) , y i e l d

t h e d e s i r e d r e s u l t . I
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P A R T I I

A . T h e L , S p a c e s .

F o r 1 s p < c o , L P G ) , R “ ) ( r e s p L , , ( i 2 , R “ ) ) i s d e fi n e d a s t h e s p a c e o f v e c t o r v a l u e d

r a n d o m v a r i a b l e s x d e fi n e d o n ( 2 , t a k i n g v a l u e s i n R “ a n d s a t i s f y i n g I a l l x ( w ) I I P d J K w ) < c o

( r e s p “ x " s M f o r s o m e r e a l M < c o ) w i t h I I I I b e i n g t h e E u c l i d e a n n o r m o f R " .

E n d o w e d w i t h t h e n o r m s I I I I p d e fi n e d r e s p e c t i v e l y b y I I x I I p I { I 0 I I x ( w ) " p a w ” ; f o r x E

L p ( f 2 , R “ ) , 1 S p < c o a n d l e l l a : - i n f { M : I I x I I S M a . e } f o r x E L g m , R “ ) , t h e L P

s p a c e s a r e B a n a c h s p a c e s ( i . e c o m p l e t e n o r m e d v e c t o r i a l s p a c e s ) . A l s o , f o r 1 s p s p ' < a n

w e h a v e m e , R " ) E L P G ) , R “ ) . A n o t h e r b a s i c r e s u l t i s t h a t f o r 1 < p < o n , L P “ ) , R “ ) ‘ , t h e

t o p o l o g i c a l d u a l o f L P G ) , R “ ) , w h i c h i s d e fi n e d a s t h e s p a c e o f c o n t i n u o u s l i n e a r f o r m s d e fi n e d

o n L P “ ) , R “ ) e n d o w e d w i t h t h e n o r m I I " p , i s e q u a l t o L q m , R “ ) w i t h q s a t i s f y i n g % + 1 = 1
q

( i . e , q = . p l ’ q . .

B . C o n c e p t s a n d F a c t s f r o m F u n c t i o n a l a n d C o n v e x a n a l y s i s .

F o r a l l t h e f o l l o w i n g c o n c e p t s , s e e Z e i d l e r ( 1 9 8 5 , 1 9 8 6 a n d 1 9 9 0 ) , A u b i n ( 1 9 7 9 ) , a n d

R u d i n ( 1 9 9 1 ) f o r m o r e d e t a i l s . I n t h e d e fi n i t i o n s b e l o w , t h e s y m b o l s - e a n d _ . s t a n d

r e s p e c t i v e l y f o r t h e s t r o n g o r n o r m c o n v e r g e n c e a n d t h e w e a k c o n v e r g e n c e . F o r m o r e

d e t a i l s o n t h e s e c o n c e p t s a n d o n t h e c o n c e p t o f w e a k t o p o l o g y , s e e , f o r e x a m p l e , R u d i n

( 1 9 9 1 , c h a p t e r 3 ) . F o r m o r e o n t h e c o n c e p t s o f u n i f o r m l y c o n v e x a n d s m o o t h B a n a c h s p a c e s ,

s e e , f o r e x a m p l e , C i o r a n e s c u ( 1 9 9 0 ) .

T o e n s u r e t h a t o u r e x t r e m u m p r o b l e m s a r e a l w a y s w e l l d e fi n e d , r e a l v a l u e d

f u n c t i o n a l s a r e o c c a s i o n a l l y a l l o w e d t o t a k e t h e t w o v a l u e s + c o a n d - o o . S o , l e t

R - R U { - 0 0 , + 0 0 } .

D e f i n i t i o n A 2 . 2 : L e t B b e a r e a l B a n a c h s p a c e , a n d f : M S B - R a f u n c t i o n a l o n t h e

s u b s e t M o f B . A l s o , f o r r E R l e t M , - { x E M : f ( x ) 5 r } . T h e n :
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( 1 ) f i s s a i d t o b e w e a k s e q u e n t i a l l y c o n t i n u o u s i f a n d o n l y i f

p , — ‘ p i m p l i e s f ( p n ) — . f ( p ) f o r a l l s e q u e n c e s ( p , ) o f M .

( 2 ) f i s s a i d t o b e s e q u e n t i a l l y l o w e r s e m i c o n t i n u o u s ( r e s p w e a k s e q u e n t i a l l y l o w e r

s e m i c o n t i n u o u s ) i f a n d o n l y i f

P . - ’ p i m p l i e s 1 m m f ( p ) 2 f ( p ) ( r e e r p . — ‘ 9 i m p l i e s 1 i _ m . w K m ) 2 f ( p )

f o r a l l s e q u e n c e s ( p , ) o f M ) .

( 3 ) f i s s a i d t o b e l o w e r s e m i c o n t i n u o u s ( r e s p w e a k l y l o w e r s e m i c o n t i n u o u s ) i f a n d o n l y i f

M , i s c l o s e d ( r e s p w e a k l y c l o s e d ) r e l a t i v e t o M f o r a l l r E R .

( 4 ) f i s s a i d t o b e l o w e r s e m i c o m p a c t ( r e s p w e a k l y l o w e r s e m i c o m p a c t ) i f a n d o n l y i f M r

i s c o m p a c t ( r e s p w e a k l y c o m p a c t ) f o r a l l r E R ? ”

( 5 ) f i s s a i d t o b e ( w e a k l y ) u p p e r s e m i c o n t i n u o u s ( r e s p ( w e a k l y ) u p p e r s e m i c o m p a c t ) i f

a n d o n l y i f - f i s ( w e a k l y ) l o w e r s e m i c o n t i n u o u s ( r e s p ( w e a k l y ) l o w e r s e m i c o m p a c t ) .

( 6 ) f i s s a i d t o b e w e a k l y c o e r c i v e i f a n d o n l y i f 1 1 m m ” f ( p ) = o n

W e r e c a l l t h a t f i s q u a s i - c o n v e x i f a n d o n l y i f M , i s c o n v e x f o r a l l r E R ; a n d t h a t f i s

q u a s i — c o n c a v e i f a n d o n l y i f — f i s q u a s i - c o n v e x . A l s o , i t i s e a s y t o s e e t h a t i f f i s ( w e a k l y )

l o w e r s e m i c o n t i n u o u s , a n d M i s ( w e a k l y ) c o m p a c t , t h e n f i s ( w e a k l y ) l o w e r s e m i c o m p a c t .

D e fi n i t i o n A 2 . 3 : L e t X b e a t o p o l o g i c a l s p a c e , a n d f : M E B - > R a f u n c t i o n a l o n t h e

s u b s e t M o f X .

( 1 ) x , E M i s s a i d t o b e a g l o b a l m i n i m u m o f f i f a n d o n l y i f f ( x o ) s f ( x ) f o r a l l x E

M , i . e . , f ( x ) ) = m i n f ( x ) .
x E M

( 2 ) P r o v i d e d t h e i n t e r i o r o f t h e d o m a i n o f d e fi n i t i o n o f f i s n o n e m p t y a n d c o n t a i n s M , r t 0

E M i s s a i d t o b e a l o c a l ( r e s p s t r i c t l o c a l ) m i n i m u m o f f i f a n d o n l y i f t h e r e e x i s t s a

 

2 ‘ 3 I n s o m e b o o k s ( e . g A u b i n 1 9 7 9 ) l o w e r s e m i c o m p a c t n e s s i s d e fi n e d b y t h e r e l a t i v e
c o m p a c t n e s s o f M , ( b y d e fi n i t i o n , a s e t i s r e l a t i v e l y c o m p a c t i f i t s c l o s u r e i s c o m p a c t ) . H e r e w e a r e
u s i n g t h e d e fi n i t i o n g i v e n i n Z e i d l e r ( 1 9 8 5 , p a g e 1 5 0 ) . T h e t w o d e fi n i t i o n s c o i n c i d e w h e n I i s l o w e r
s e m i c o n t i n u o u s ( r e s p w e a k l y l o w e r s e m i c o n t i n u o u s ) .
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n e i g h b o r h o o d o f X O , N ( x o ) , s u c h t h a t fi x . ) = ‘ 2 2 ? f ( x ) ( r e s p f ( x ) ) = x 2 1 3 2 , f ( x ) a n d f ( x o )

r t f ( x ) ) f o r a l l x E N ( x o ) ) . ’ 0 ’

D e f i n i t i o n A 2 . 4 : L e t B a n d Y b e r e a l B a n a c h s p a c e s , a n d g : M x Q E B X Y _ . R a

f u n c t i o n a l o n t h e s u b s e t M > < Q o f B X Y . T h e n g i s s a i d t o h a v e a s a d d l e p o i n t w i t h r e s p e c t t o

M X Q i f a n d o n l y i f t h e r e e x i s t s ( a , b ) E M X Q s u c h t h a t

m i n g ( X . b ) = g t a . b ) = m a x g ( a . y )
x E M ’ 5 0

D e fi n i t i o n A 2 . 5 : L e t B b e a r e a l B a n a c h s p a c e , 3 ' i t s d u a l , a n d f : M g B - . R a f u n c t i o n a l

o n t h e s u b s e t M o f B . L e t t h e m i n i m i z a t i o n p r o b l e m :

i n f f ( x ) = a I ( P 0 )
a E M

( 1 ) x ' E M i s s a i d t o b e a g l o b a l s o l u t i o n o f ( P 0 ) i f a n d o n l y i f x ' i s a g l o b a l m i n i m u m

o f f .

( 2 ) P r o v i d e d t h e i n t e r i o r o f t h e d o m a i n o f d e fi n i t i o n o f f i s n o n e m p t y a n d c o n t a i n s M , x '

E M i s s a i d t o b e a l o c a l ( r e s p s t r i c t l o c a l ) s o l u t i o n o f ( P , ) i f a n d o n l y i f x ' i s a l o c a l

( r e s p s t r i c t l o c a l ) m i n i m u m o f f .

( 3 ) A f u n c t i o n a l L : M X Q ; B x B ' - . i i i s s a i d t o b e a L a g r a n g i a n o f t h e

m i n i m i z a t i o n p r o b l e m ( P o ) i f a n d o n l y i f

a = i n f s u p L ( x , q ) ( P )
a E M 4 1 6 0

( 4 ) I f L i s a L a g r a n g i a n o f t h e m i n i m i z a t i o n p r o b l e m ( P o ) t h e n a n e l e m e n t q ' E Q i s

c a l l e d a L a g r a n g e " m u l t i p l i e r " i f a n d o n l y i f

a = i n f s u p L ( x , q ) = i n f L ( x , q ‘ )
x E Mx E M 1 . 6 0

( 5 ) T h e d u a l p r o b l e m o f t h e m i n i - m a x p r o b l e m d e fi n e d b y ( P ) i s d e fi n e d a s :
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t 3 = s u n i n f L ( x . q ) ( P ' )
q E Q x E M

( 6 ) x ' E M ( r e s p q ' E Q ) i s s a i d t o b e a s o l u t i o n o f ( P ) ( r e s p ( P ’ ) i f a n d o n l y

s u p L ( x ' , q ) = a ( r e s p i n f L ( x , q ' ) = 6 ) .
q E K ‘ . e M

D e fi n i t i o n l A 2 . 6 : L e t X b e a t o p l o g i c a l s p a c e , a n d M a s u b s e t o f X . T h e n :

( 1 ) M i s c a l l e d a G , s u b s e t o f X i f a n d o n l y i f M i s t h e c o u n t a b l e i n t e r s e c t i o n o f d e n s e

o p e n s u b s e t s o f X ( w h i c h i s d e n s e b y t h e B a i r e c a t e g o r y t h e o r e m ) .

( 2 ) A p r o p e r t y ( P ) d e fi n e d o n X i s s a i d t o b e g e n e r i c i f a n d o n l y i f t h e r e i s a G , s u b s e t M

o f X a t e v e r y p o i n t o f w h i c h ( P ) i s t r u e .

D e fi n i t i o n A 2 . 7 : L e t X a n d Y b e t w o t o p o l o g i c a l s p a c e s .

( 1 ) A c o n t i n u o u s m a p g : X - ' Y i s s a i d t o b e p r o p e r i f a n d o n l y i f i t i s c l o s e d ( i e . m a p s

c l o s e d s u b s e t s o n t o c l o s e d s u b s e t s ) a n d g “ ( y ) i s c o m p a c t f o r a l l y E Y .

( 2 ) A s e t - v a l u e d m a p p i n g S : X - e 2 Y i s s a i d t o b e u p p e r s e m i c o n t i n u o u s a t x E X i f a n d

o n l y i f f o r a n y n e i g h b o r h o o d N ( S ( x ) ) o f S ( x ) t h e r e e x i s t s n e i g h b o r h o o d N ( x ) o f x s u c h

t h a t S ( N ( x ) ) C N ( S ( x ) ) .

D e fi n i t i o n A 2 . 8 : L e t X a n d Y b e t w o r e a l B a n a c h s p a c e s w i t h r e s p e c t i v e n o r m s fl I x a n d I I

fl y , 0 a n o p e n s u b s e t o f X , a n d f a f u n c t i o n f : O E X - Y .

( 1 ) f i s s a i d t o b e F r é c h e t d r fi ‘ e r e n t i a b l e a t x E 0 i f a n d o n l y i f t h e r e e x i s t s a

c o n t i n u o u s l i n e a r f u n c t i o n f r o m X t o Y , n o t e d f ’ ( x ) , s u c h t h a t

m m H f ( x + h ) - f ( x ) - f ' ( x ) ' h n ,

I “ * 0 l h l l x

a t x .

 = 0 . f ’ ( x ) i s t h e n c a l l e d t h e F r é c h e t d e r i v a t i v e o f f

( l ) f i s s a i d t o b e G d t e a u x d i f f e r e n t i a b l e a t x E 0 i f a n d o n l y i f t h e r e e x i s t s a

c o n t i n u o u s l i n e a r f u n c t i o n f r o m X t o Y , n o t e d f ’ ( x ) , s u c h t h a t

u m I ] f ( x + o n ) - f ( x ) - f ' ( x ) ' h I Y

e - o o 0

d e r i v a t i v e o f f a t x .

= 0 f o r a l l h E X . f ' ( x ) i s t h e n c a l l e d t h e G d t e a u x 
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W e r e c a l l t h a t i f f i s F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e a t x t h e n i t i s G a t e a u x d i f f e r e n t i a b l e a t x w i t h t h e

d e r i v a t i v e b e i n g t h e s a m e ? “

D e fi n i t i o n A 2 . 9 : L e t B b e a B a n a c h s p a c e w i t h H I I i t s n o r m , B ' i t s d u a l , a n d f , g : B - ’ R

t h e f u n c t i o n a l s d e fi n e d b y :

f ( x ) = | | x | | a n d e m = % I I X I | 2

T h e n ? “ 5

( 1 ) B i s s a i d t o b e s m o o t h i f a n d o n l y f i s G a t e a u x d i f f e r e n t i a b l e a t a l l x E B \ { 0 } .

( 2 ) B i s s a i d t o b e l o c a l l y u n i f o r m l y s m o o t h i f a n d o n l y f i s F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e a t a l l x

E B \ { 0 } .

( 3 ) B i s s a i d t o b e u n i f o r m l y s m o o t h i f a n d o n l y B i s l o c a l l y u n i f o r m l y s m o o t h a n d

 

( 2 ) B i s s a i d t o b e u n i f o r m l y c o n v e x i f a n d o n l y i f g i s s t r i c t l y c o n v e x .

D e fi n i t i o n A 2 . 1 0 : L e t B b e a r e a l B a n a c h s p a c e , B ' i t s d u a l , a n d K a s u b s e t o f B .

( 1 ) K i s s a i d t o b e a c o n e i f a n d o n l y i f a x E K f o r a l l r e a l a > O , a n d x E K .

( 2 ) T h e s e t K + d e fi n e d b y K + a { A E B ' : A ( x ) 2 0 f o r a l l x E K } i s c a l l e d t h e

d u a l c o n e o f K . K + i s i t s e l f a c o n v e x c o n e i n B ' t h a t c o n t a i n s 0 .

I t i s a f a c t t h a t i f K i s a c l o s e d c o n v e x c o n e t h e n K H 5 ( K " ) + = K . A l s o , w i t h K b e i n g

a c o n e , b y x s y o n e a l w a y s m e a n s y - x E K .

D e fi n i t i o n A 2 . 1 1 : L e t B , a n d Y b e r e a l B a n a c h s p a c e s , a n d A t h e o p e r a t o r A : B - Y a n

o p e r a t o r o n B , T h e n :

( 1 ) A i s s a i d t o b e h e m i c o n t i n u o u s i f a n d o n l y i f

 

2 “ S i n c e 0 i s a n o p e n s e t , w e c a n a l w a y s fi n d a b > 0 s u c h t h a t t h e q u a n t i t i e s f ( x + h ) a n d f ( x +
o h ) a r e w e l l d e fi n e d w h e n e v e r I h l < 5 ( r e s p | o h | < 5 ) . T h i s j u s t i fi e s t h e r e q u i r e m e n t t h a t o b e
o p e n i n t h e d e fi n i t i o n o f F r é c h e t a n d G a t e a u x d i f f e r e n t i a b i l i t y . ,

2 " T h e r e a r e n u m e r o u s e q u i v a l e n t s t a t e m e n t s f o r e a c h o n e o f t h e d e fi n i t i o n s g i v e n h e r e . T h e s e

w e r e c h o s e n f o r t h e i r s i m p l i c i t y a n d s h o r t n e s s . S e e C i o r a n e s c u ( 1 9 9 0 ) f o r m o r e d e t a i l s a n d o t h e r
r e l a t e d c o n c e p t s .
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( 2 )

( 3 )

( 4 )

( 5 )

I f Y =

( 6 )

( 8 )

( 9 )

t h e f u n c t i o n t _ . ( A ( p + t q ) , s ) i s c o n t i n u o u s f o r a l l p , q E B , a n d s E Y .

A i s s a i d t o b e d e m i c o n t i n u o u s i f a n d o n l y i f

p , - v p i m p l i e s A ( p , ) _ . A ( p ) f o r a l l s e q u e n c e s ( p , ) o f B .

A i s s a i d t o b e b o u n d e d ( r e s p l o c a l l y b o u n d e d ) i f a n d o n l y i f

A m a p s b o u n d e d s e t s i n t o b o u n d e d s e t s ( r e s p e a c h p E B h a s a n e i g h b o r h o o d N ( p )

s u c h t h a t A ( N ( p ) ) i s b o u n d e d ) .

A i s s a i d t o b e L i p s c h i t z o n M C B i f a n d o n l y i f t h e r e e x i s t s k 2 0 s u c h t h a t

I I A p - A q l l s k I I p - q “ f o r a l l p , q E M .

A i s s a i d t o b e l o c a l l y L i p s c h i t z i f a n d o n l y i f e a c h x E B h a s a n e i g h b o r h o o d V ( x )

o n w h i c h A i s L i p s c h i t z .

B ' , t h e d u a l o f B , T h e n

A i s s a i d t o b e m o n o t o n e ( r e s p s t r i c t l y m o n o t o n e ) i f a n d o n l y i f

( A p - A q , p - q ) 2 O ( r e s p > 0 ) f o r a l l p , q E B ; w i t h e q u a l i t y i f p = q .

A i s a p o t e n t i a l o p e r a t o r i f a n d o n l y i f

t h e r e e x i s t s a G a t e a u x - d i f f e r e n t i a b l e f u n c t i o n a l F : B - v R s u c h t h a t A = F ' . F i s t h e n

c a l l e d a p o t e n t i a l o f A a n d i s o b t a i n e d f r o m A b y :

H P ) = ( 0 ‘ ( A ( p ) . p > d t f o r a l l p e B

i f A i s a l i n e a r a n d c o n t i n u o u s ‘ o p e r a t o r , t h e n A i s p o s i t i v e ( r e s p s t r i c t l y p o s i t i v e ) i f

a n d o n l y i f

( A ( p ) . p ) 2 0 ( r e s p ( A ( p ) . p ) > 0 ) f o r a l l p E B -

A i s n e g a t i v e ( r e s p s t r i c t l y n e g a t i v e ) i f a n d o n l y i f - A i s p o s i t i v e ( r e s p s t r i c t l y

p o s i t i v e ) .

i f A i s a l i n e a r a n d c o n t i n u o u s o p e r a t o r , t h e n A i s s y m m e t r i c i f a n d o n l y i f
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( A ( P ) . P ) = ( A ( Q ) . P ) f o r a l l p , q E B , 2 ' 6

W e r e c a l l t h e f o l l o w i n g f a c t s t h e p r o o f s o f w h i c h a r e s t a n d a r d a n d c a n b e f o u n d , f o r

e x a m p l e , i n R u d i n ( 1 9 9 1 ) , A u b i n ( 1 9 7 9 ) , Z e i d l e r ( 1 9 8 6 ) a n d C i o r a n e s c u ( 1 9 9 0 ) .

F a c t 1 : A c l o s e d a n d c o n v e x s u b s e t o f a B a n a c h s p a c e i s w e a k l y c l o s e d .

F a c t 2 : A s u b s e t o f a B a n a c h s p a c e i s n o r m b o u n d e d i f a n d o n l y i f i t i s w e a k l y b o u n d e d .

F a c t 3 : A w e a k l y c l o s e d a n d b o u n d e d s u b s e t o f a r e fl e x i v e B a n a c h s p a c e i s w e a k l y c o m p a c t .

F a c t 4 : l e t B b e a r e a l r e fl e x i v e B a n a c h s p a c e , a n d F : M E B - > R a q u a s i - c o n v e x

f u n c t i o n a l o n t h e c l o s e d c o n v e x s u b s e t M o f B . T h e n :

( 1 ) T h e f o l l o w i n g t h r e e a s s e r t i o n s a r e e q u i v a l e n t s :

( i ) F i s l o w e r s e m i c o n t i n u o u s .

( i i ) F i s w e a k l y l o w e r s e m i c o n t i n u o u s .

( i i i ) F i s w e a k l y s e q u e n t i a l l y l o w e r s e m i c o n t i n u o u s .

( 2 ) I f M i s b o u n d e d , t h e n F i s b o u n d e d b e l o w .

( F o r t h e e q u i v a l e n c e b e t w e e n ( i i ) a n d ( i i i ) t h e r e fl e x i v i t y o f B , a n d t h e q u a s i - c o n v e x i t y o f F

a r e n o t n e e d e d ) .

F a c t 5 ( G e n e r a l i z e d W e i e r s t r a s s t h e o r e m ) : l e t X b e a t o p o l o g i c a l s p a c e , a n d F : M E X a R

a f u n c t i o n a l o n s u b s e t M o f X . T h e n , t h e m i n i m i z a t i o n p r o b l e m :

m i n F ( x ) = a
x E M

h a s a s o l u t i o n w h e n F i s l o w e r s e m i c o m p a c t .

 

2 “ T h e d e fi n i t i o n s o f p o s i t i v i t y a n d s t r i c t p o s i t i v i t y c o r r e s p o n d i n fi n i t e d i m e n s i o n l i n e a r s p a c e s t o
t h e c o n c e p t s o f p o s i t i v e s e m i - d e fi n i t e a n d p o s i t i v e d e fi n i t e o f m a t r i c e s r e s p e c t i v e l y . L i k e w i s e f o r t h e

d e fi n i t i o n o f s y m m e t r y ( r e c a l l t h a t l i n e a r f u n c t i o n s i n fi n i t e d i m e n s i o n l i n e a r s p a c e s a r e c o n t i n u o u s a n d
c a n b e r e p r e s e n t e d b y m a t r i c e s o f fi n i t e n u m b e r o f r o w s a n d c o l u m n s ) . A l s o , f o r a l i n e a r o p e r a t o r

p o s i t i v i t y i s e q u i v a l e n t t o m o n o t o n i c i t y .
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F a c t 6 : l e t B b e a r e a l B a n a c h s p a c e , B ' i t s d u a l a n d K a c o n e o f B T h e n ,

0 i q u K ‘
i n f ( x . q > =
x E K _ m i f q é K ‘

F a c t 7 : l e t B b e a r e a l B a n a c h s p a c e , a n d B ' i t s d u a l . T h e n :

( 1 ) B i s u n i f o r m l y c o n v e x ( r e s p u n i f o r m l y s m o o t h ) i f a n d o n l y i f B ' i s u n i f o r m l y

s m o o t h ( r e s p u n i f o r m l y c o n v e x ) .

( 2 ) B i s r e fl e x i v e i f i t i s u n i f o r m l y c o n v e x .

( 3 ) L P “ ) , R “ ) i s u n i f o r m l y c o n v e x i f a n d o n l y i f 1 < p < o o .

F i n a l l y , t h e f o l l o w i n g t h e o r e m s a r e p r o v e d i n Z e i d l e r ( 1 9 8 6 , p . 1 9 4 , P r o p o s i t i o n

4 0 . 3 ; p . 2 4 7 , P r o p o s i t i o n 4 2 . 6 ; p . 2 5 0 , P r o p o s i t i o n 4 2 . 1 1 ; a n d 1 9 9 0 , p . 5 5 5 , P r o p o s i t i o n s

2 6 . 3 a n d 2 6 . 4 ) .

T h e o r e m A 2 . 3 : L e t F : 0 C B - > R b e a f u n c t i o n a l o n t h e o p e n s u b s e t o f t h e r e a l B a n a c h

s p a c e B . T h e n t h e f o l l o w i n g h o l d :

( 1 ) N e c e s s a r y c o n d i t i o n . I f F h a s a f r e e l o c a l m i n i m u m a t x 0 , t h e n

F ’ ( x o ) = 0 ( g e n e r a l i z e d E u l e r e q u a t i o n )

w h e n F ' ( x 0 ) e x i s t s a s a G d t e a u x d e r i v a t i v e o r a s a F r é c h e t d e r i v a t i v e .

( 2 ) S u f fi c i e n t c o n d i t i o n . L e t n b e a e v e n n u m b e r , n 2 2 . I h e n , F h a s a f r e e s t r i c t l o c a l

m i n i m u m a t 1 : 0 w h e n t h e f o l l o w i n g t w o c o n d i t i o n s a r e fi t l fi l l e d :

( i ) F ‘ " ( x o ) = o , k = 1 , . . . , n - I , a n d F ‘ " ) ( x o ) 2 c fl h l l " f o r a l l h e B a n d

fi x e d c > 0 .

( i i ) F i s n - t i m e s F r é c h e t d i fi ‘ e r e n t i a b l e i n a n e i g h b o r h o o d o f x 0 a n d F ‘ " ) i s

c o n t i n u o u s a t x 0 .
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T h e o r e m A 2 . 4 : L e t F : B _ . R b e a f u n c t i o n a l o n t h e r e a l B a n a c h s p a c e B . S u p p o s e t h e G —

d e r i v a t i v e F ' : B _ . B ' e x i s t s o n B . T h e n t h e f o l l o w i n g h o l d :

( 1 ) T h e f o l l o w i n g t h r e e a s s e r t i o n s a r e e q u i v a l e n t :

( i ) F i s c o n v e x o n B .

( i i ) F ’ i s m o n o t o n e o n B .

( i i i ) F ( q ) - F ( p ) 2 ( F ' ( p ) . q - p ) f o r a l l p . q E B .

( 2 ) i f F i s c o n v e x o n B a n d B i s r e fl e x i v e , t h e n F ' i s m o n o t o n e a n d d e m i c o n t i n u o u s o n B .

( 3 ) T h e f o l l o w i n g t h r e e a s s e r t i o n s a r e e q u i v a l e n t :

( i ) F i s s t r i c t l y c o n v e x o n B .

( i i ) F ’ i s s t r i c t l y m o n o t o n e o n B .

( i i i ) F ( q ) - F ( p ) > ( F ' ( p ) , q - p ) f o r a l l p , q E B ; w i t h e q u a l i t y o n l y

V p = d

T h e o r e m A 2 . 5 : L e t A : B - v B ' b e a n o p e r a t o r o n t h e r e a l B a n a c h s p a c e B .

( l ) T h e f o l l o w i n g t h r e e a s s e r t i o n s a r e e q u i v a l e n t :

( i ) A i s a m o n o t o n e p o t e n t i a l o p e r a t o r .

( i i ) A i s m o n o t o n e h e m i c o n t i n u o u s a n d s a t i s fi e s t h e f o l l o w i n g i n t e g r a b i l i t y

c o n d i t i o n :

1 0 1 ( A ( l p ) , P l d l - I 0 1 ( A ( l q ) , q ) d t = [ 0 | ( A ( q + t ( p — q ) ) ’ p - q ) d t

f o r a l l p , q E B

( i i i ) A i s a p o t e n t i a l o p e r a t o r , i . e . , A = F ’ , a n d F i s c o n v e x a n d w e a k l y

s e q u e n t i a l l y l o w e r s e m i c o n t i n u o u s o n B .

( 2 ) i f t h e d e m i c o n t i n u o u s G — d e r i v a t i v e A ’ e i a ' s t s o n B , t h e n t h e f o l l o w i n g t w o a s s e r t i o n s

a r e e q u i v a l e n t .

( i ) A i s a m o n o t o n e p o t e n t i a l o p e r a t o r .

( i i ) A ’ s a t i s fi e s t h e f o l l o w i n g t w o p r o p e r t i e s :
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( a ) S y m m e t r y : ( A ’ ( p ) q . 8 ) = ( A ’ ( p ) s . q ) f o r a l l p . q . s E B .

( b ) P o s i t i v i t y : ( A ’ ( p ) q , q ) ) = 0 f o r a l l p , q E B .

( 3 ) i f A i s a m o n o t o n e p o t e n t i a l o p e r a t o r , t h e n A i s d e m i c o n t i n u o u s .

T h e o r e m A 2 . 6 : L e t A : B a B ' b e a n o p e r a t o r o n t h e r e a l B a n a c h s p a c e B . T h e n :

( i ) I f A i s m o n o t o n e , t h e n A i s l o c a l l y b o u n d e d .

( i i ) I f A i s l i n e a r a n d m o n o t o n e , t h e n A i s c o n t i n u o u s .

( i i i ) I f A i s m o n o t o n e a n d h e m i c o n t i n u o u s o n t h e r e a l r e f l e x i v e B a n a c h s p a c e B , t h e n A i s

d e m i c o n t i n u o u s .

( i v ) I f A i s d e m i c o n t i n u o u s o n t h e r e a l r e f l e x i v e B a n a c h s p a c e B , t h e n A i s l o c a l l y

b o u n d e d .
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A P P E N D I X 3

N E C E S S A R Y F I R S T O R D E R C O N D I T I O N F O R O P T I M A L I T Y A N D

D I F F E R E N T I A B I L I T Y



N e c e s s a r y F i r s t O r d e r C o n d i t i o n f o r O p t i m a l i t y a n d P r o o f s o f D i f f e r e n t i a b i t y L e m m a

A 3 . l T h e N e c e s s a r y F i r s t O r d e r C o n d i t i o n f o r O p t i m a l i t y

T o a p p l y C o r o l l a r y A 2 . 1 o f A p p e n d i x 2 t o t h e m a x i m i z a t i o n p r o b l e m ( 3 . 2 . 2 ) , w e s e t ,

i n t h e n o t a t i o n o f t h e c o r o l l a r y , F ( x ) = - U ( x ) + M p , x ) a n d N = - I , w h e r e I i s t h e i d e n t i t y o f

L 2 ( 9 , R " ) . 2 1 7 T h u s t h e c o n d i t i o n N x S 0 r e d u c e s t o t h e n o n n e g a t i v i t y c o n s t r a i n t x 2 0 .

S i n c e ( q , x ) = i ( q , , x ) , w e h a v e f o r a l l q , x E L 2 ( 0 , R " ) +

( q , x ) = 0 1 1 7 " } q u x , ) = 0 i = l , . . . , n a n d q , = 0 i f ( q i , x , ) = 0 a n d x i > 0 . I n a d d i t i o n , t h e

w e a k c o e r c i v e n e s s i s t r i v i a l l y s a t i s fi e d ( s i n c e l i m ( q , x 0 ) = + o n f o r a n y x 0 6 L z m , R " ) , + ) .
‘ 1 ‘ “

H e n c e , ( 3 . 2 . 3 ) f o l l o w s f r o m t h e n e c e s s a r y c o n d i t i o n ( A 2 . 7 ) o f t h e c o r o l l a r y . I

A 3 . 2 P r o o f s o f t h e D i f f e r e n t i a b i t y L e m m a

P r o o f o f L e m m a 3 . 3 . 1

T o s h o w t h a t t h e f u n c t i o n a l T n : L 2 6 ) , R " ) » L 2 ( fl , R ) d e fi n e d b y : T . ( x ) = u o x i s

F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e i n L 2 “ ) , R “ ) w i t h T . ’ = u ’ o x , w e n e e d t o s h o w t h a t

l i m “ O ( x + 0 b ) - “ o x - ( “ l o x m = 0 u n i f o r m l y w i t h r e s p e c t t o h o n e a c h b o u n d e d s e t o f L 2 “ ) ,
o - o o 0

R I D - 2 1 8

 

L e t 6 > 0 , a n d l e t B b e a b o u n d e d s u b s e t o f L , ( 0 , R “ ) . T h e n t h e s e t R ( B ) I { h ( w ) : h E B

a n d w E 0 } i s a b o u n d e d s u b s e t o f R u ( o t h e r w i s e B w o u l d n o t b e b o u n d e d ) . N o w , s i n c e u i s

d i f f e r e n t i a b l e a t e a c h x ( w ) , w E 0 , w e h a v e

l i m “ 0 “ “ ) " W m » ' “ ( x ( w » ' ( “ ' ( ‘ ( “ ’ » h ( “ ’ ) = o u n i f o r m l y w i t h r e s p e c t t o h ( w ) o n R ( B ) .
o - o o 0

 

2 ” W e c o u l d h a v e a p p l i e d t h e c o r o l l a r y d i r e c t l y t o t h e m a x i m i z a t i o n p r o b l e m ( 3 . 2 . 1 ) . T h e e n d
r e s u l t w o u l d b e t h e s a m e . .

2 " T h i s g e n e r a l d e fi n i t i o n o f F r é c h e t d i f f e r e n t i a b i l i t y ( w h i c h v a l i d e v e n f o r n o n n o r m e d s p a c e ) i s
e q u i v a l e n t t o t h e u s u a l d e fi n i t i o n g i v e n f o r n o r m e d s p a c e s ( s e e Y a m a m u r o , 1 9 7 4 ) .
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T h u s i t e x i s t s 1 7 > 0 ( w h i c h d e p e n d s o n l y o n e a n d B ) s u c h t h a t [ 0 | < 7 1 i m p l i e s

l l u ( x ( w ) + 0 h ( w ) ) - u ( X ( w ) ) - ( u
0

o f t h e i n t e g r a l o p e r a t o r t h e n i m p l i e s

/

( x ( w ) ) ' h ( w ) H < e f o r a l l t o E 0 , a n d h E B . T h e p o s i t i v i t y 

I n H u ( K m ) + 0 1 1 ( 0 ) » ' u ( ! ; ( w
) ) - ( “ ’ ( X ( w ) ) ‘ h ( w ) I l z m w )

< 6 2 . T h a t i s ,

l l u ° ( x + 0 h ) - u o x - ( u ’ 0 x ) ~ h H
9 L .

u n i f o r m c o n v e r g e n c e w i t h r e s p e c t t o h o n B . I

 

< e f o r a l l h E B , w h e n e v e r | 0 | < 1 ; . H e n c e s h o w i n g t h e 

P r o o f o f L e m m a 3 . 4 . 1

T h i s l e m m a f o l l o w s d i r e c t l y f r o m L e m m a 3 . 3 . 1 , a n d t h e f a c t t h a t t h e H i l b e r t i a n n o r m

h : x . . . I I 2 : I I i s F r é c h e t d i f f e r e n t i a b l e e v e r y w h e r e e x c e p t t h e o r i g i n 0 w i t h

I i ' ( x ) = " f o r a l l x e L , ( 0 , R ) \ { 0 } ( A l l )
W

H e n c e , b y t h e c h a i n r u l e w e h a v e

1 ' ( x ) = h ' fl ' ( x ) ) o T " ( x ) f o r a l l x E L 2 ( f l , R ) \ { 0 } ( A 3 2 )

B u t ,

( h ' t r . < x > ) ° T . ' < x > ) - h = h ' t r . < x > ) - ( r . ' < x > - h )
= ( h ' ( l ‘ , ( x ) ) . T , ' ( X ) - h )

= E { h ' t r . < x > ) t r . ' < x > - h ) } ( A s - 3 )

= E { ( h ' ( r . < x > ) 1 ‘ . ' < x > ) h }
= ( h ' ( l ‘ , ( X ) ) T , ' ( X ) . h )

f o r a l l h E L 2 ( 0 , R “ ) .

 

. . . _ , , _ 0 ' O X )H e n c e , b y i d e n t i fi c a t i o n 1 ’ ( x ) - h ( 1 ' . ( x ) ) ' r t ( x ) - ( g ' 2 ) ? ” f o r a l l x e L , ( o , R ) \ { 0 } . l
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A P P E N D I X 4

C O N C E P T U A L F R A M E W O R K O F I N T E R T E M P O R A L

C H O I C E U N D E R U N C E R T A I N T Y



A P P E N D I X A 4 . 1

A R E C O N S I D E R A T I O N O F S A V A G E ’ S C O N C E P T U A L F R A M E W O R K O F C H O I C E

U N D E R U N C E R T A I N T Y A N D I T S E X T E N S I O N T O I N T E R T E M P O R A L C H O I C E



A R e c o n s i d e r a t i o n o f S a v a g e ’ s C o n c e p t u a l F r a m e w o r k o f C h o i c e u n d e r U n c e r t a i n t y a n d

i t s E x t e n s i o n t o I n t e r t u p o r a l C h o i c e 2 1 9

A 4 . 1 . 1 I n t r o d u c t i o n

I n t h i s a p p e n d i x w e a d e v e l o p s c o n c e p t u a l f r a m e w o r k b a s e d o n S a v a g e ’ s ( 1 9 5 4 )

f r a m e w o r k o f c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y . T h e m o t i v a t i o n f o r t h i s c o n c e p t u a l f r a m e w o r k w a s a

n e e d t o j u s t i f y t h e m a t h e m a t i c a l a p p r o a c h t o c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y d e v e l o p e d i n c h a p t e r 2 .

B e s i d e s j u s t i f y i n g t h e m a t h e m a t i c a l f r a m e w o r k , t h e i n t e r p r e t a t i o n o f s o m e o f t h e m a t h e m a t i c a l

a n d e c o n o m i c r e s u l t s d e r i v e d i n c h a p t e r 3 m a k e s s e n s e o n l y w i t h i n t h e B a y e s i a n f r a m e w o r k o f

R a m s e y ( 1 9 2 6 ) , D e F i n e t t i ( 1 9 3 7 ) , S a v a g e ( 1 9 5 4 ) , a n d A n s c o m b e a n d A u m a n n ( 1 9 6 3 ) a m o n g

o t h e r s , w h i c h a d o p t s t h e v i e w o f s u b j e c t i v e o r p e r s o n a l i s t i c p r o b a b i l i t y . F o r e x a m p l e , i t i s

n a t u r a l t o t h i n k t h a t i f a d e c i s i o n m a k e r ’ s w e l f a r e i s a f f e c t e d b y t h e o u t c o m e o f a r a n d o m

p h e n o m e n o n o u t s i d e o f i t s c o n t r o l , t h e n b o t h w e l f a r e a n d b e h a v i o r s h o u l d d e p e n d o n t h e

i n f o r m a t i o n r e l a t e d t o t h e r a n d o m p h e n o m e n o n a l o n g w i t h i t s p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n . T h i s

d e p e n d e n c y s h o u l d h o l d r e g a r d l e s s o f t h e s u b j e c t i v e o r o b j e c t i v e n a t u r e o f t h i s p r o b a b i l i t y

d i s t r i b u t i o n . B u t , i n s o m e o f t h e e x a m p l e s w o r k e d o u t i n c h a p t e r 3 , t h i s i s n o t t h e c a s e . I n

c h a p t e r 3 i t w a s s h o w n t h a t f o r a c o n s u m e r m a x i m i z i n g a n e x p e c t e d u t i l i t y w i t h a

m u l t i v a r i a t e V o n N e u m a n n - M o r g e n s t e r n C o b b - D o u g l a s u t i l i t y t h a t i s h o m o g e n o u s o f d e g r e e

o n e , u n d e r p r i c e u n c e r t a i n t y a n d b u d g e t c o n s t r a i n t , b o t h t h e i n d i r e c t u t i l i t y a n d d e m a n d s a r e

i n d e p e n d e n t o f t h e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n o f p r i c e s . M o r e t h a n t h a t , t h e m o d e l i m p l i e s t h a t

s o m e n o n l i n e a r f u n c t i o n o f t h e r a n d o m p r i c e s m u s t b e i n d e p e n d e n t o f t h e s t a t e o f n a t u r e ( i . e ,

m u s t h a v e a d e g e n e r a t e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n ) . C l e a r l y t h i s l a s t r e s u l t c a n n o t b e i n t e r p r e t e d

w i t h i n t h e o b j e c t i v e p r o b a b i l i t y v i e w w i t h i n w h i c h p r i c e s a n d t h e i r ( o b j e c t i v e ) j o i n t p r o b a b i l i t y

 

" 9 T h e d i s c u s s i o n i n t h i s a p p e n d i x i s s t r i c t l y a t t h e c o n c e p t u a l l e v e l , a n d a c o n s c i o u s e f f o r t w a s
m a d e t o k e e p i t i n f o r m a l .
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d i s t r i b u t i o n a r e a s s u m e d t o b e e x o g e n o u s l y g i v e n t o t h e c o n s u m e r , s o t h a t t h e r e i s n o r e a s o n

w h y t h e ( o b j e c t i v e ) p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n o f a t r a n s f o r m a t i o n o f r a n d o m p r i c e s m u s t b e

d e g e n e r a t e f o r a p a r t i c u l a r c o n s u m e r . I f t h e r e a r e m a n y c o n s u m e r s w i t h d i f f e r e n t p r e f e r e n c e s , ‘

w e e n d u p w i t h s e v e r a l p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n s f o r t h e s a m e r a n d o m v e c t o r o f p r i c e s , w h i c h

i s s e l f — c o n t r a d i c t o r y f o r a c o n c e p t o f a u n i q u e o b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n o f p r i c e s

f a c i n g a l l c o n s u m e r s . A

W i t h i n t h e s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y v i e w , o n e c a n i n t e r p r e t t h e a b o v e r e s u l t b y s a y i n g

t h a t t h i s p a r t i c u l a r c o n s u m e r , w h o h a s a h o m o g e n o u s o f d e g r e e o n e C o b b - D o u g l a s e x p e c t e d

u t i l i t y , b e l i e v e s t h a t t h e v a l u e t a k e n b y t h i s n o n l i n e a r f u n c t i o n o f p r i c e i s i n d e p e n d e n t o f t h e

s t a t e o f n a t u r e . I n o t h e r w o r d s , h e o r s h e h a s d e g e n e r a t e " b e l i e f s " f o r t h i s n o n l i n e a r

t r a n s f o r m a t i o n o f p r i c e s r e g a r d l e s s o f a n y p e r t i n e n t i n f o r m a t i o n . T h e i m p l i c a t i o n s o f t h e

e x a m p l e s m a y r e p r e s e n t v e r y s t r o n g r e s t r i c t i o n s o n i n d i v i d u a l " b e l i e f ” . N e v e r t h e l e s s , i t

m a k e s s e n s e w i t h i n t h i s s u b j e c t i v i s t i c v i e w w h e r e d e c i s i o n m a k e r s a r e a s s u m e d t o b e f r e e t o

c h o o s e w h a t e v e r ” b e l i e f s " t h e y w a n t t o h o l d .

A l t h o u g h t h e s u b j e c t i v i s t i c v i e w p r o v i d e s a m u c h m o r e a p p r o p r i a t e c o n t e x t f o r

i n t e r p r e t i n g t h e r e s u l t s o f t h e m a t h e m a t i c a l a n a l y s i s , f u r t h e r i n t u i t i v e , c o n c e p t u a l , a n d

m a t h e m a t i c a l c o n s i d e r a t i o n s l e d u s t o r e c o n s i d e r S a v a g e ’ s o r i g i n a l f r a m e w o r k b y m o d i f y i n g

s o m e o f h i s t e r m i n o l o g y a n d a d d i n g s o m e n e w c o n c e p t s . F r o m t h e m a t h e m a t i c a l s i d e , t h e s e

c o n c e p t u a l c h a n g e s a l l o w u s t o e x t e n d m o r e e a s i l y S a v a g e ’ s f r a m e w o r k t o c o v e r i n t e r t e m p o r a l

c h o i c e , t h u s h a v i n g a u n i fi e d t r e a t m e n t o f t h e f o u r m a i n d e c i s i o n m o d e l s i n e c o n o m i c s : s t a t i c

d e t e r m i n i s t i c c h o i c e , d y n a m i c d e t e r m i n i s t i c c h o i c e , s t a t i c c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y , a n d

d y n a m i c c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y . T h e m a t h e m a t i c a l t o o l s w h i c h a l l o w t h i s u n i fi e d t r e a t m e n t

a r e i n d i c a t e d .
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A n o t h e r d e p a r t u r e f r o m S a v a g e ’ s f r a m e w o r k i s o u r t r e a t m e n t a n d f o r m a l i z a t i o n o f t h e

p r i m i t i v e c o n c e p t o f b e l i e f s . S a v a g e ’ s s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y r e p r e s e n t i n g b e l i e f s i s b a s e d o n

t h e u n d e r l y i n g p r e f e r e n c e . H e r e , w e a r g u e t h a t t h e t w o p r i m i t i v e c o n c e p t s o f b e l i e f s a n d

p r e f e r e n c e a r e t w o d i s t i n c t p s y c h o l o g i c a l c o n c e p t s t h a t e _ x i § _ t _ i n d e p e n d e n t l y f r o m o n e a n o t h e r .

C o n s e q u e n t l y , w e p o s t u l a t e a t t h e o u t s e t t h e i n d e p e n d e n t e x i s t e n c e o f a l i k e l i h o o d o r d e r i n g

a m o n g e v e n t s , a n d h e n c e a d o p t t h e a p p r o a c h o f D e F i n e t t i ( 1 9 3 7 ) a n d C h a t e a u n e u f ( 1 9 8 5 )

a m o n g o t h e r s , w h o r e p r e s e n t i t b y a s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n i n d e p e n d e n t l y o f

p r e f e r e n c e .

F i n a l l y , w e i d e n t i f y a t h i r d p s y c h o l o g i c a l c o n c e p t d i s t i n c t f r o m t h e o n e s o f b e l i e f s a n d

p r e f e r e n c e , a n d w h i c h i s c a l l e d p e r c e p t i o n . W e a r g u e t h a t m a n y a s p e c t s o f b e h a v i o r t h a t a r e

u s u a l l y a t t r i b u t e d t o e i t h e r b e l i e f s o r p r e f e r e n c e , a r e i n f a c t t h e r e s u l t s o f t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s

p e r c e p t i o n o f t h e i n t r i n s i c p r o p e r t i e s o f t h e o b j e c t s o f c h o i c e s , a s w e l l a s t h e i n t r i n s i c

r e l a t i o n s h i p s e x i s t i n g a m o n g t h e m . M o r e o v e r , t h e d i s e n t a n g l e m e n t o f t h e c o n c e p t o f

p e r c e p t i o n f r o m p r e f e r e n c e a n d b e l i e f s c l a r i fi e s t h e t r u e m e a n i n g o f t h e s o — c a l l e d p h e n o m e n o n

o f " s t a t e - d e p e n d e n t p r e f e r e n c e " . T h e s e p a r a t i o n o f t h e t h r e e c o n c e p t s a l s o s i m p l i fi e s t h e

m a t h e m a t i c a l f o r m a l i z a t i o n a n d a n a l y s i s o f i n t e r t e m p o r a l c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y .

T h e a p p e n d i x i s o r g a n i z e d a s f o l l o w s : S e c t i o n A 4 . 1 . 2 p r e s e n t s b r i e fl y t h e m a i n

c o n c e p t s u s e d t o d e s c r i b e d e c i s i o n p r o c e s s e s . S e c t i o n A 4 . 1 . 3 d i s c u s s e s S a v a g e ’ s c o n c e p t u a l

f r a m e w o r k o f c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y a l o n g w i t h c h a n g e s i n t r o d u c e d h e r e . S e c t i o n A 4 . 1 . 4

u s e s t h e c o n c e p t o f p e r c e p t i o n t o c l a r i f y t h e t r u e m e a n i n g o f s o c a l l e d ” s t a t e - d e p e n d e n t " a n d

” t i m e - d e p e n d e n t " p r e f e r e n c e s . S e c t i o n A 4 . 1 . 5 e x t e n d s S a v a g e ’ s c o n c e p t u a l f r a m e w o r k t o

c o v e r i n t e r t e m p o r a l c h o i c e . S e c t i o n A 4 . 1 . 6 d i s c u s s e s t h e m e t h o d o l o g i c a l i m p l i c a t i o n s o f t h e

c o n c e p t u a l f r a m e w o r k . F i n a l l y , S e c t i o n A 4 . 1 . 7 i s a s h o r t c o n c l u s i o n . A p p e n d i x A 4 . 2

c o n t a i n s p a r t o f a n a x i o m a t i c p r e s e n t a t i o n o f t h e c o n c e p t u a l f r a m e w o r k .
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A 4 . 1 . 2 A s p e c t s o f D e c i s i o n M a k i n g : P r e f e r e n c e , B e l i e f s , P e r c e p t i o n , a n d A c t

I n a n y c h o i c e o r d e c i s i o n m a k i n g s i t u a t i o n , w e c o n c e p t u a l l y r e c o g n i z e t h e i n t e r a c t i o n

o f t w o t y p e s o f o b j e c t s : p h y s i c a l o b j e c t s w h i c h a r e e l e m e n t s o f t h e p h y s i c a l e n v i r o n m e n t , a n d

p s y c h o l o g i c a l o b j e c t s w h i c h c a n b e a t t r i b u t e d t o t h e d e c i s i o n m a k e r . T h e l i n k b e t w e e n t h e

p h y s i c a l a n d p s y c h o l o g i c a l o b j e c t s i s b e h a v i o r , w h i c h c o n s i s t s o f t h e a c t s o r a c t i o n s t a k e n b y

t h e d e c i s i o n m a k e r .

T h e r e l e v a n t o b j e c t s d e s c r i b i n g t h e p h y s i c a l e n v i r o n m e n t o f t h e d e c i s i o n m a k e r a r e t h e

t i m e , t h e ( u n c e r t a i n ) s t a t e s o f n a t u r e , a n d t h e t h i n g s w h i c h a r e u s u a l l y r e f e r r e d i n e c o n o m i c s

a s c o m m o d i t i e s o r g o o d s a n d w h i c h a r e t h e o b j e c t s o f c h o i c e . P h i l o s o p h i c a l i s s u e s a s i d e ,

t h e r e i s u n a n i m o u s a g r e e m e n t o n t h e e x i s t e n c e a n d n a t u r e o f t h e s e p h y s i c a l o b j e c t s , b e c a u s e

t h e y t e n d t o h a v e a n " o b j e c t i v e " c h a r a c t e r .

T h e r e a r e t h r e e p s y c h o l o g i c a l o b j e c t s i n p o s s e s s i o n o f t h e d e c i s i o n m a k e r : p r e f e r e n c e ,

b e l i e f s , a n d p e r c e p t i o n . I n c o n t r a s t t o t h e p h y s i c a l o n e s , t h e n a t u r e a n d p r o p e r t i e s o f t h e s e

p s y c h o l o g i c a l c o n c e p t s a r e s o u r c e s o f d i s a g r e e m e n t a m o n g b e h a v i o r a l s c i e n t i s t s .

P r e f e r e n c e e m b o d i e s t h r e e a s p e c t s t h a t g u i d e b e h a v i o r : t h e a s p e c t o f t a s t e , w h i c h

d e s c r i b e s r e l a t i v e s t r e n g t h s o f d e s i r e f o r c o m m o d i t i e s o f d i f f e r e n t t y p e s , t h e a s p e c t o f a t t i t u d e
 

t o w a r d u n c e r t a i n t y o r r i s k , a n d t h e a s p e c t o f p a t i e n c e / i m p a t i e n c e o r t i m e p r q ’ e r e n c e . T h e s e

t h r e e a s p e c t s c o m b i n e d d i c t a t e s u b s t i t u t i o n s a c r o s s c o m m o d i t i e s , s t a t e s o f n a t u r e , a n d t i m e .

A n i m p o r t a n t a n a l y t i c a l a n d e m p i r i c a l i s s u e t h a t i s p a r t l y a d d r e s s e d i n t h i s t h e s i s , i s h o w o n e

c a n i s o l a t e t h e i r r e s p e c t i v e e f f e c t s b y o b s e r v i n g o v e r t c h o i c e s . I n g e n e r a l , t h e d i s a g r e e m e n t s

a b o u t p r e f e r e n c e c o n c e r n i t s p r o p e r t i e s ( o r d e r i n g , c o m p l e t e n e s s , t r a n s i t i v i t y , e t c . . . . ) , n o t i t s

a s s u m e d e x i s t e n c e .

B e l i e f s d e s c r i b e t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s a p p r a i s a l o f t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d s o f t h e

d i f f e r e n t e v e n t s w h i c h c o n t a i n t h e v a r i o u s p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e . T h e i s s u e s r e g a r d i n g t h e

c o n c e p t o f b e l i q f s t h a t a r e d e b a t e d i n t h e e c o n o m i c l i t e r a t u r e c a n b e c l a s s i fi e d i n t o t w o b r o a d

q u e s t i o n s : ( 1 ) C a n t h e c o n c e p t o f b e l i e f s h a v e a n y o b j e c t i v e m e a n i n g , o r s h o u l d i t b e
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c o n s i d e r e d e x c l u s i v e l y a s a p e r s o n a l o r s u b j e c t i v e t h i n g ? I n o t h e r w o r d s , d o i n d i v i d u a l s

a l w a y s a g r e e o n t h e s a m e s e t o f b e l i e f s w h e n e v a l u a t i n g t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d s o f v a r i o u s

e v e n t s ? ( 2 ) G i v e n t h a t o n e a d o p t s t h e s u b j e c t i v i s t i c v i e w , ( i ) t o w h a t e x t e n t a r e b e l i e f s

i n d e p e n d e n t f r o m p r e f e r e n c e ? ( i i ) T o w h a t e x t e n t a r e i n d i v i d u a l s f r e e t o c h o o s e t h e b e l i e f s

t h e y w a n t t o h o l d ? ( i i i ) A n d , i f i n d e e d t h e y a r e f r e e t o c h o o s e t h e i r b e l i e f s , w h i c h c r i t e r i a d o

t h e y u s e t o c h o o s e t h e m ? I n t h i s t h e s i s , w e a d o p t t h e s u b j e c t i v i s t i c v i e w o f R a m s e y ( 1 9 2 6 ) ,

D e F i n e t t i ( 1 9 3 7 ) a n d S a v a g e ( 1 9 5 4 ) . T h a t i s , w e c o n s i d e r b e l i e f s a s a p e r s o n a l m a t t e r w h i c h

e x i s t i n d e p e n d e n t l y o f p r e f e r e n c e , a n d t h a t d e c i s i o n m a k e r s c h o o s e f r e e l y t h e i r b e l i e f s a b o u t

t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d s o f t h e d i f f e r e n t e v e n t s . 2 2 0

P e r c e p t i o n i s a n o t h e r p s y c h o l o g i c a l c o n c e p t t h a t i s n o t u s u a l l y d i s t i n g u i s h e d ( a t l e a s t

e x p l i c i t l y ) f r o m t h e t w o o t h e r c o n c e p t s o f p r e f e r e n c e a n d b e l i e f s . W e a r g u e t h a t a d e c i s i o n

m a k e r ’ s p e r c e p t i o n o f t h e i n t r i n s i c p h y s i c a l c h a r a c t e r i s t i c s o f o b j e c t s , a l o n g w i t h t h e i n t r i n s i c

r e l a t i o n s h i p s a m o n g t h e m , e x i s t s i n d e p e n d e n t l y o f h i s o r h e r p r e f e r e n c e a n d b e l i q f s , a n d m u s t

b e a n a l y z e d a n d f o r m a l i z e d s e p a r a t e l y . 2 2 1 W e i d e n t i f y f o u r a s p e c t s p e r t a i n i n g t o p e r c e p t i o n : a

" s e t " a s p e c t e m b o d y i n g t h e r u l e s f o r w h i c h s o m e o b j e c t s a r e p e r c e i v e d t o b e l o n g t o a g i v e n

s e t a n d o t h e r s n o t ; . a n " a l g e b r a i c " a s p e c t e m b o d y i n g t h e r u l e s f o r c o m b i n i n g o b j e c t s

 

2 ” T o a v o i d m i s u n d e r s t a n d i n g r e g a r d i n g w h a t w e m e a n b y t h i s s e n t e n c e , w e w a n t t o c l a r i f y t w o
p o i n t s . F i r s t , t h e l e v e l o f i n d e p e n d e n c e b e t w e e n p r e f e r e n c e a n d b e l i e f a r g u e d h e r e i s a t t h e e x i s t e n c e
l e v e l a s t w o d i f f e r e n t c o n c e p t s . W e a r e n o t m l i n g o u t t h e f a c t t h a t t h e y j o i n t l y d e t e r m i n e b e h a v i o r , i n
t h e s e n s e t h a t s o m e o n e ’ s o p t i m a l c h o i c e s m u s t b e c o n s i s t e n t w i t h h i s o r h e r b e l i e f s ( s e e t h e e x a m p l e s i n
c h a p t e r 3 ) . W e a r e a l s o n o t r u l i n g o u t t h e f a c t t h a t o n e m a y h a v e p r e f e r e n c e a m o n g t h e d i f f e r e n t
p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e . B u t s t i l l , h a v i n g a p r e f e r e n c e f o r o n e p o s s i b l e s t a t e o f n a t u r e o v e r a n o t h e r i s
d i f f e r e n t f r o m y o u r o p i n i o n a b o u t w h i c h o n e i s l i k e l y t o o c c u r . S e c o n d , b y a s s u m i n g f r e e c h o i c e o f
b e l i e f s , w e a r e n o t r u l i n g o u t t h e f a c t t h a t t h e c h o s e n b e l i e f s m a y b e i n fl u e n c e d b y o n e ’ s o w n p a s t
b e l i e f s a n d o t h e r i n d i v i d u a l s ’ b e l i e f s . T h e a r g u m e n t h e r e i s s i m i l a r t o t h e f a c t t h a t w h i l e e c o n o m i s t s
r e c o g n i z e t h a t a n i n d i v i d u a l ’ s p r e f e r e n c e m a y b e i n fl u e n c e d b y o t h e r s ’ p r e f e r e n c e s ( e . g . , e n v y o r
a l t r u i s m ) t h e y s t i l l t a k e p r e f e r e n c e a s a n i n d i v i d u a l m a t t e r .

2 2 ‘ A g a i n , t h e i n d e p e n d e n c e o f t h e t h r e e c o n c e p t s h e r e i s a t t h e e x i s t e n c e l e v e l , a n d w e a r e n o t
r u l i n g o u t t h e f a c t t h a t t h e y j o i n t l y d e t e r m i n e d o p t i m a l c h o i c e s . F o r i n s t a n c e , o n e h a s t o p e r c e i v e fi r s t
d i f f e r e n c e s a m o n g t h e p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e ( i . e . , d i f f e r e n c e s b e t w e e n r a i n y , s u n n y , a n d c l o u d y d a y s
f o r e x a m p l e ) b e f o r e o n e c a n f o r m u l a t e p r e f e r e n c e a m o n g t h e m a n d / o r h a s a n o p i n i o n a b o u t t h e i r
r e l a t i v e l i k e l i h o o d o f o c c u r r e n c e .
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b e l o n g i n g t o t h e s a m e s e t ; a n " o r d e r " a s p e c t r a n k i n g o b j e c t s a c c o r d i n g t o s o m e i n t r i n s i c

c h a r a c t e r i s t i c s ( w e i g h t f o r e x a m p l e ) ; a n d , a " s i m i l a r i t y " o r " c l o s e n e s s " a s p e c t d e fi n i n g t h e

" s i m i l a r i t i e s / d i s s i m i l a r i t i e s " a m o n g o b j e c t s , i n c l u d i n g a l l t h e r e l e v a n t i n t r i n s i c c h a r a c t e r i s t i c s

t h a t d i s t i n g u i s h o b j e c t s o f a s a m e s e t f r o m o n e a n o t h e r . A l l t h e s e a s p e c t s o f t h e d e c i s i o n

m a k e r ’ s p e r c e p t i o n a r e i n d e p e n d e n t o f h i s o r h e r p r e f e r e n c e a n d b e l i e f s . F o r e x a m p l e , w i t h

r e s p e c t t o t h e " o r d e r " a s p e c t , t h e d e c i s i o n m a k e r c a n p e r c e i v e a r e l a t i o n s h i p b e t w e e n o n e

k i l o g r a m o f r i c e a n d t w o k i l o g r a m s o f r i c e , r e g a r d l e s s o f h i s o r h e r p r e f e r e n c e a n d h i s o r h e r

b e l i e f s a b o u t t h e v a r i o u s p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e . W i t h r e s p e c t t o t h e " s i m i l a r i t y " o r

" c l o s e n e s s " a s p e c t , t h e i n t r i n s i c s i m i l a r i t i e s a n d d i s s i r n i l a r i t i e s e x i s t i n g a m o n g c h i c k e n , t u r k e y ,

a n d b e e f , c a n l e a d o n e t o p e r c e i v e t h a t o n e k i l o g r a m o f t u r k e y i s " c l o s e r ” t o o n e k i l o g r a m o f

c h i c k e n t h a n o n e k i l o g r a m o f b e e f i s . T h i s p e r c e p t i o n i s r e g a r d l e s s o f a n y p r e f e r e n c e o n e

m a y h o l d f o r a n y o n e o f t h e m , a n d r e g a r d l e s s o f a n y b e l i e f s o n t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d s o f

e v e n t s .

A n a c t i s a b e h a v i o r a l c o n c e p t w h i c h c h a r a c t e r i z e s t h e c h o i c e o r d e c i s i o n m a k i n g

p r o c e s s . I t i s a m e c h a n i s m b y w h i c h t h e p s y c h o l o g i c a l o b j e c t s a r e r e l a t e d t o t h e p h y s i c a l

o n e s . T h e q u e s t i o n o f w h a t g u i d e s a c t s ( t h a t i s , w h a t r u l e d e c i s i o n m a k e r s f o l l o w w h e n

m a k i n g t h e i r c h o i c e s ) i s a c o n t r o v e r s i a l q u e s t i o n . I n e c o n o m i c s , t h e m o s t c o m m o n l y u s e d

a s s u m p t i o n i s t h a t o f p r q ' e r e n c e o r s a t i s f a c t i o n m a x i m i z a t i o n . T h a t i s , a d e c i s i o n m a k e r r a n k s

a l l t h e e l e m e n t s i n h i s o r h e r c h o i c e s e t a c c o r d i n g t o h i s o r h e r p r e f e r e n c e , a n d t h e n a c t s s o a s

t o r e v e a l t h e e l e m e n t w i t h t h e h i g h e s t r a n k a s h i s o r h e r m o s t p r e f e r r e d c h o i c e . I f o n e a d m i t s

t h e e x i s t e n c e o f a p r e f e r e n c e t h a t c a n r a n k a l l t h e e l e m e n t s i n t h e c h o i c e s e t , a n d i f t h i s c h o i c e

s e t i s fi n i t e , t h e n i t i s n o t d i f fi c u l t t o i m a g i n e a fi n i t e - s t e p m e c h a n i s m b y w h i c h t h e e l e m e n t

w i t h t h e h i g h e s t r a n k c a n b e s e l e c t e d . H o w e v e r , w h e n t h e c h o i c e s e t i s i n fi n i t e a n d / o r

u n c o u n t a b l e , t h e e x i s t e n c e o f a fi n i t e - s t e p m e c h a n i s m t h a t e f f e c t i v e l y m a k e s t h e s e l e c t i o n o f
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t h e e l e m e n t w i t h t h e h i g h e s t r a n k f e a s i b l e c a n b e a t b e s t a n a s s u m p t i o n . 2 2 2 S a t i s f a c t i o n

m a x i m i z a t i o n i s t h e a s s u m p t i o n w e h a v e a d o p t e d i n t h i s t h e s i s , b o t h w i t h r e s p e c t t o a c t s , a n d

w i t h r e s p e c t t o t h e c h o i c e o f b e l i e f s . m

A 4 . 1 . 3 R e c o n s i d e r a t i o n o f S a v a g e ’ s F r a m e w o r k

A 4 . 1 . 3 . 1 A c t s , C o n s e q u e n c e s , a n d O u t c o m e s

B e s i d e s t h e c o n c e p t s o f s t a t e s o f n a t u r e , e v e n t s , b e l i e f s , a n d p r e f e r e n c e , t h e m a i n

p r i m i t i v e c o n c e p t s w h i c h d i s t i n g u i s h S a v a g e ’ s c o n c e p t u a l f r a m e w o r k o f c h o i c e u n d e r

u n c e r t a i n t y f r o m o t h e r s a r e t h e c o n c e p t s o f a c t s a n d c o n s e q u e n c e s ( w h i c h h e u s e d

i n t e r c h a n g e a b l y w i t h o u t c o m e s ) . S a v a g e d e fi n e s a n a c t a s a m a p p i n g f r o m t h e s e t o f s t a t e s o f

n a t u r e t o t h e s e t o f c o n s e q u e n c e s ( o r o u t c o m e s ) . T h e i n t e r p r e t a t i o n i s t h a t : i n a c h o i c e

s i t u a t i o n i n v o l v i n g u n c e r t a i n t y , y o u a c t , a n d n a t u r e d e t e r m i n e s t h e c o n s e q u e n c e ( o u t c o m e ) o f

y o u r a c t . P r e f e r e n c e i s t h e n a m o n g a l t e r n a t i v e f e a s i b l e a c t s . W e f o u n d i t i n t u i t i v e l y a n d

m a t h e m a t i c a l l y m o r e c o n v e n i e n t t o m a k e t h e d i s t i n c t i o n b e t w e e n e x - a n t e c o n s e q u e n c e t h a t w e

s i m p l y c a l l c o n s e q u e n c e , a n d e x - p o s t c o n s e q u e n c e t h a t w e c a l l o u t c o m e . W e a l s o i n t r o d u c e

t h e a d d i t i o n a l p r i m i t i v e c o n c e p t o f o p t i o n s w h i c h h a v e n o c o u n t e r p a r t i n S a v a g e ’ s f r a m e w o r k

a n d w h i c h a l l o w u s t o r e i n t e r p r e t S a v a g e ’ s a c t s i n a w a y t h a t w e f o u n d m o r e i n t u i t i v e . W e

t a k e a n a c t t o b e a m a p p i n g f r o m t h e s e t o f o p t i o n s t o t h e s e t o f c o n s e q u e n c e s , w h i l e a

c o n s e q u e n c e i s a m a p p i n g f r o m t h e s e t o f s t a t e s o f n a t u r e t o t h e s e t o f o u t c o m e s ( s e e

 

2 2 2 S e e D u d l e y ( 1 9 8 9 , p . 1 4 ) f o r a d i s c u s s i o n o f a s i m i l a r p r o b l e m r e l a t e d t o t h e a x i o m o f c h o i c e
i n m a t h e m a t i c s .

2 2 3 N o t e t h a t h e r e t h e r e i s o n l y o n e o b j e c t i v e , s a t i s f a c t i o n , w h i c h i s m a x i m i z e d b y b o t h t h e c h o s e n
a c t s a n d b e l i e f . B y t h i s w e m e a n t h a t a t t h e m o m e n t w h e r e d e c i s i o n s a r e b e i n g m a d e , t h e r e n o o t h e r
f e a s i b l e a c t i o n s y o u c a n t a k e a n d n o o t h e r b e l i e f y o u c a n h o l d a n d w h i c h c a n e x - a n t e i n c r e a s e y o u r
s a t i s f a c t i o n . H o w e v e r , t h i s a s s u m p t i o n o f o p t i m a l i t y o f b e l i e f s i s n o t f o r m a l l y u s e d i n a n y p a r t o f t h e
t h e s i s . I t i s a d o p t e d a n d s t a t e d h e r e f o r t h e s o l e p u r p o s e o f r a t i o n a l i z i n g t h e r e s t r i c t i o n s o n c o n s u m e r ’ s
b e l i e f s i m p l i e d b y s o m e o f t h e e x p e c t e d u t i l i t y e x a m p l e s i n c h a p t e r 3 . T h a t i s , t h o s e t y p e o f b e l i e f s o n
p r i c e s a r e t h e o n l y o n e s c o n s i s t e n t w i t h t h e m a x i m i z a t i o n o f h o m o g e n o u s - o f - d e g r e e o n e e x p e c t e d u t i l i t y
f u n c t i o n a l s . N o t e t h a t e v e n i f t h e o p t i m a l i t y o f b e l i e f s a s s u m p t i o n i s i m p o s e d , t h e y m a y b e a m u l t i t u d e
o f b e l i e f s t h a t a r e c o n s i s t e n t w i t h t h e i m p l i e d r e s t r i c t i o n s .
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A p p e n d i x A 4 . 2 f o r m o r e p r e c i s e d e fi n i t i o n s ) . H e n c e , w h a t w e n o w c a l l c o n s e q u e n c e

c o r r e s p o n d s t o S a v a g e ’ s a c t w h i l e o u r o u t c o m e i s S a v a g e ’ s c o n s e q u e n c e . T h e s e c h a n g e s l e a d

t o t h e f o l l o w i n g a l t e r n a t i v e i n t e r p r e t a t i o n : i n a c h o i c e s i t u a t i o n y o u h a v e a s e t o f o p t i o n s , a n d

y o u a c t b y t a k i n g a n o p t i o n ; t h e c o n s e q u e n c e o f y o u r a c t i s e x - a n t e r a n d o m ; n a t u r e w i l l e x -

p o s t d e t e r m i n e t h e o u t c o m e o f y o u r a c t . P r e f e r e n c e i s a m o n g a l t e r n a t i v e c o n s e q u e n c e s o f

y o u r a c t s " .

S a v a g e ’ s c h o i c e o f t h e d o m a i n o f a n a c t a s b e i n g t h e s e t o f a l l p o s s i b l e s t a t e s o f

n a t u r e , d o e s n o t s o u n d i n t u i t i v e t o u s b e c a u s e i t s u g g e s t s t h a t t h e r e i s s o m e t h i n g r a n d o m i n

d e c i s i o n m a k i n g p e r s e . “ B u t , w e t h i n k o f a n a c t ( a t l e a s t f r o m t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s

p e r s p e c t i v e ) a s a d e t e r m i n i s t i c a c t i o n t h a t a d e c i s i o n m a k e r t a k e s o r i s p l a n n i n g t o t a k e . I n a

i n t e r t e m p o r a l s e t t i n g , a n a c t m a y b e c o n t i n g e n t o n t h e o c c u r r e n c e o f a n e v e n t i n t h e f u t u r e .

B u t e v e n i n t h i s c a s e , w h e n c o m e s t i m e t o a c t o r n o t t o a c t ( d o i n g n o t h i n g b e i n g c o n s i d e r e d

a s a n a c t ) , t h e r e w i l l b e n o t h i n g r a n d o m i n t h e p r o c e s s o f d e c i d i n g . H e n c e , w e s u g g e s t t h a t

b o t h e x - a n t e a n d e x - p o s t , t h e r e i s n o t h i n g r a n d o m i n t h e p r o c e s s o f m a k i n g a d e c i s i o n o r

a c t i n g ( i . e , t h e d e c i s i o n t o d o s o m e t h i n g ) . F o r u s , w h a t i s e x - a n t e r a n d o m i s r e a l l y t h e

c o n s e q u e n c e o f t h e a c t , w h i c h c a n y i e l d s e v e r a l p o s s i b l e o u t c o m e s d e p e n d i n g o n w h i c h s t a t e

o f n a t u r e g e t s r e a l i z e d . T h e r e i s n o e x - a n t e u n c e r t a i n t y i n S a v a g e ’ s d e fi n i t i o n o f t h e

c o n s e q u e n c e o f a n a c t s i n c e m a t h e m a t i c a l l y i t i s t h e r e a l i z e d v a l u e o f a r a n d o m v a r i a b l e .

W h i l e w e c o n s i d e r t h i s t o b e t r u e e x - p o s t w h e n t h e t r u e s t a t e o f n a t u r e i s r e v e a l e d , a n d t h e

m a n y p o s s i b l e e x - a n t e o u t c o m e s r e d u c e t o a s i n g l e e x - p o s t o u t c o m e , w e f e e l t h a t i n t u i t i v e l y ,

i n t h e f a c e o f u n c e r t a i n t y , t h e c o n s e q u e n c e o f a n a c t o r a c t i o n i s e x - a n t e i n h e r e n t l y r a n d o m .

T h i s i s t h e r e a s o n w h y w e c h o o s e t h e t e r m o u t c o m e , w h i c h i s s y n o n y m o f c o n s e q u e n c e i n

S a v a g e ’ s f r a m e w o r k , t o d e s i g n a t e t h e e x - p o s t r e a l i z e d v a l u e o f t h e c o n s e q u e n c e o f a n a c t .

 

2 " I n m a t h e m a t i c a l t e r m s , S a v a g e ’ s a c t i s b a s i c a l l y a r a n d o m v a r i a b l e w i t h o n e p o s s i b l e r e a l i z e d
v a l u e b e i n g w h a t h e c a l l s a c o n s e q u e n c e .
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T h e i n t u i t i v e j u s t i fi c a t i o n s f o r t h e s e c h a n g e s c a n b e i l l u s t r a t e d b y t h e f o l l o w i n g

e x a m p l e s . T h e fi r s t e x a m p l e i s t h e c a s e o f a p e r s o n w h o i s m a k i n g a c h o i c e o f w h a t t o h a v e

f o r d i n n e r . S h e h a s t w o p o s s i b i l i t i e s t o c h o o s e f r o m : e i t h e r s h e c a n g o t o a r e s t a u r a n t

s p e c i a l i z e d i n c h i c k e n o r s h e c a n g o t o a r e s t a u r a n t s p e c i a l i z e d i n b e e f . W e s u p p o s e t h a t t h e

u n c e r t a i n t y i s a b o u t t h e q u a l i t y o f t h e b e e f q , a n d t h a t o f c h i c k e n q c . q b a n d q c c a n t a k e

e i t h e r t h e v a l u e 1 ( f o r g o o d ) o r t h e v a l u e 1 / 2 ( f o r b a d ) . T a b l e A 4 . 1 . 3 . 1 c o n t r a s t s S a v a g e ’ s

t e r m i n o l o g y f o r d e s c r i b i n g t h e c h o i c e s i t u a t i o n w i t h t h e c h a n g e s w e h a v e p r o p o s e d . T a b l e

A 4 . 1 . 3 . 2 m a k e s t h e s a m e c o m p a r i s o n w i t h a n e x a m p l e b o r r o w e d f r o m K a r n i ( 1 9 9 3 ) . I t i s

a b o u t a p e r s o n w h o i s d e c i d i n g w h e t h e r o r n o t t o g o t o t h e s t a d i u m t o w a t c h a f o o t b a l l g a m e ,

o r t o s t a y a t h o m e a n d w a t c h t h e g a m e o n t e l e v i s i o n . T h e u n c e r t a i n t y i n t h i s e x a m p l e i s a b o u t

t h e w e a t h e r , m , w h i c h c a n b e o f t w o s t a t e s : s u n n y o r r a i n y . T h i s e x a m p l e w i l l b e u s e d l a t e r

t o d i s c u s s t h e s o c a l l e d p h e n o m e n o n o f ” s t a t e - d e p e n d e n t p r e f e r e n c e " .

W e n o t e t h a t i n t h e p r o p o s e d c h a n g e s i l l u s t r a t e d i n t h e t w o e x a m p l e s , e a c h a c t l e a d s t o

a w e l l d e fi n e d c o n s e q u e n c e s o t h a t b y c h o o s i n g o n e a c t , t h e d e c i s i o n m a k e r i s r e v e a l i n g h i s o r

h e r p r e f e r e n c e f o r t h e c o n s e q u e n c e i t l e a d s t o . W e a l s o n o t e t h a t t h e d e c i s i o n m a k e r c a n n o t

c h o o s e a m o n g t h e f o u r o u t c o m e s , b e c a u s e i t c a n n o t " c o n t r o l " a n y o n e o f t h e m . A l l h e o r s h e

c a n d e t e r m i n e b y h i s a c t s a r e t h e t w o c o n s e q u e n c e s . I n g e n e r a l , t h i s w i l l a l w a y s b e t h e

c a s e ? ” B y l o o k i n g a t t h e t w o t a b l e s i t m a y s e e m t o s o m e r e a d e r s t h a t n o t h i n g i s g a i n e d f r o m

t h e c h a n g e s i n t r o d u c e d h e r e , s i n c e f o r m a l l y i n b o t h d e s c r i p t i o n s p r e f e r e n c e i s s t i l l d e fi n e d o n

t h e s a m e o b j e c t s w h i c h a r e j u s t g i v e n d i f f e r e n t n a m e s . H o w e v e r , t h e r e a r e s o m e g a i n s i n

c l a r i t y b o t h f r o m c o n c e p t u a l a n d f o r m a l p e r s p e c t i v e s . F i r s t , o n e h a s t o a d m i t t h a t t h e r e i s a

c o n c e p t u a l d i f f e r e n c e b e t w e e n t h e c o n c e p t s o f a n a c t a n d i t s a s s o c i a t e d ( e x - a n t e ) c o n s e q u e n c e .

 

” 5 W e n o t e t h a t s o f a r t h e c o n c e p t o f b e l i e f s h a s n o t b e e n i n t r o d u c e d i n t h e d i s c u s s i o n . T h i s
c o n t r a s t s w i t h t h e s t a n d a r d p r a c t i c e i n m o s t o f t h e t h e o r e t i c a l r i s k l i t e r a t u r e t h a t u s e s S a v a g e ’ s
f r a m e w o r k , w h e r e o f t e n a n S a v a g e ’ s a c t i s r e i n t e r p r e t e d a s a p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n o v e r t h e s e t s o f
o u t c o m e s ( i . e . , a s t h e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n o f S a v a g e ’ s a c t ) ( s e e , f o r e x a m p l e s , A u m a n n , 1 9 6 3 ,

M a c h i n a a n d S c h m e i d l e r , 1 9 9 2 ) .
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C o n c e p t s S a v a g e ’ s d e s c r i p t i o n T h e p r o p o s e d d e s c r i p t i o n

O p t i o n s : n o t a p p l i c a b l e t w o o p t i o n s :

- o p t i o n 1 : c h i c k e n f o r d i n n e r

- o p t i o n 2 : b e e f f o r d i n n e r

A c t s : t w o a c t s : t w o a c t s :

- a c t 1 : h a v e a c h i c k e n f o r d i n n e r - a c t I : t h e p r o c e s s o f h a v i n g c h i c k e n

w i t h q u a l i t y q , f o r d i n n e r ( i . e g o i n g t o t h e c h i c k e n

- a c t 2 : h a v e b e e f f o r d i n n e r w i t h r e s t a u r a n t )

q u a l i t y q . - a c t 2 : t h e p r o c e s s o f h a v i n g b e e f

f o r d i n n e r ( i . e g o i n g t o t h e b e e f

r e s t a u r a n t )

C o n s e q u e n c e s : f o u r c o n s e q u e n c e s ( s a m e a s t w o c o n s e q u e n c e s :

o u t c o m e s ) : - c o n s e q u e n c e 1 : c h i c k e n f o r d i n n e r

- c o n s e q u e n c e 1 : c h i c k e n f o r d i n n e r w i t h q u a l i t y q ,

w i t h g o o d q u a l i t y ( q , = l ) - c o n s e q u e n c e 2 : b e e f f o r d i n n e r w i t h

- c o n s e q u e n c e 2 : c h i c k e n f o r d i n n e r q u a l i t y q .

w i t h b a d q u a l i t y ( q . = 1 / 2 )
- c o n s e q u e n c e 3 : b e e f f o r d i n n e r w i t h

I 8 0 0 d q u a l i t y ( q i = 1 )
‘ - c o n s e q u e n c e 4 : b e e f f o r d i n n e r w i t h

’ M M « I t : U 2 )

1 O u t c o m e s ‘ s a m e a s t h e c o n s e q u e n c e s a b o v e f o u r p o s s i b l e o u t c o m e s ( t w o f o r e a c h
‘ c o n s e q u e n c e ) :

l l - o u t c o m e 1 : c h i c k e n f o r d i n n e r w i t h

i g o o d q u a l i t y ( q . = 1 )
4 - o u t c o m e 2 : c h i c k e n f o r d i n n e r w i t h

I b a d q u a l i t y ( e s 1 1 2 )
‘ - o u t c o m e 3 : b e e f f o r d i n n e r w i t h

I g o o d q u a l i t y ( q t - 1 )
- o u t c o m e 4 : b e e f f o r d i n n e r w i t h b a d

. q u a l i t y ( q . = 1 / 2 )

i b e t w e e n t h e t w o a c t s b e t w e e n t h e t w o c o n s e q u e n c e s

O p t i o n s , a c t s , c o n s e q u e n c e s , a n d o u t c o m e s : e x a m p l e o f a p e r s o n m a k i n g h e r c h o i c e f o r d i n n e r



T a b l e A 4 . 1 . 3 . 2 : O p t i o n s , a c t s , c o n s e q u e n c e s , a n d o u t c o m e s : e x a m p l e o f a p e r s o n d e c i d i n g w h e t h e r
t o w a t c h a f o o t b a l l g a m e o n T V , o r g o t o t h e s t a d i u m t o w a t c h i t t h e r e . T h e
u n c e r t a i n t y i s a b o u t t h e w e a t h e r .
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C o n c e p t s S a v a g e ’ s d e s c r i p t i o n T h e p r o p o s e d d e s c r i p t i o n

O p t i o n s : n o t a p p l i c a b l e t w o o p t i o n s :

- o p t i o n 1 : w a t c h t h e f o o t b a l l g a m e a t
t h e s t a d i u m

- o p t i o n 2 : w a t c h t h e f o o t b a l l g a m e o n

W H
A c t s : t w o a c t s : t w o a c t s :

- a c t 1 : w a t c h i n g t h e f o o t b a l l g a m e a t - a c t 1 : t h e p r o c e s s o f g o i n g t o t h e

t h e s t a d i u m u n d e r w e a t h e r a : s t a d i u m a n d b u y i n g a t i c k e t

- a c t 2 : w a t c h i n g t h e f o o t b a l l g a m e o n - a c t 2 : s t a y i n g a t h o m e a n d m a k i n g

T V u n d e r w e a t h e r o r a r r a n g e m e n t s f o r w a t c h i n g t h e g a m e

o n T V

C o n s e q u e n c e s : f o u r c o n s e q u e n c e s ( s a m e a s t w o c o n s e q u e n c e s :

o u t c o m e s ) : - c o n s e q u e n c e 1 : w a t c h i n g t h e

- c o n s e q u e n c e l : w a t c h i n g t h e f o o t b a l l f o o t b a l l g a m e a t t h e s t a d i u m u n d e r
g a m e a t t h e s t a d i u m i n a r a i n y d a y w e a t h e r t o

- c o n s e q u e n c e 2 : w a t c h i n g t h e f o o t b a l l - c o n s e q u e n c e 2 : w a t c h i n g t h e f o o t b a l l

g a m e a t t h e s t a d i u m i n a s u n n y d a y g a m e o n T V u n d e r w e a t h e r o r

- c o n s e q u e n c e 3 : w a t c h i n g t h e f o o t b a l l

g a m e o n T V i n a r a i n y d a y

- c o n s e q u e n c e 4 : w a t c h i n g t h e f o o t b a l l

g a m e o n T V i n a s u n n y d a y

O u t c o m e s : s a m e a s t h e c o n s e q u e n c e s a b o v e f o u r p o s s i b l e o u t c o m e s ( t w o f o r e a c h
c o n s e q u e n c e ) :

- o u t c o m e 1 : w a t c h i n g t h e f o o t b a l l

g a m e a t t h e s t a d i u m i n a r a i n y d a y

- o u t c o m e 2 : w a t c h i n g t h e f o o t b a l l

g a m e a t t h e s t a d i u m i n a s u n n y d a y

- o u t c o m e 3 : w a t c h i n g t h e f o o t b a l l
g a m e o n T V i n a r a i n y d a y

- o u t c o m e 4 : w a t c h i n g t h e f o o t b a l l

g a m e o n T V i n a s u n n y d a y

P r e f e r e n c e b e t w e e n t h e t w o a c t s b e t w e e n t h e t w o c o n s e q u e n c e s
  



T h e c o n c e p t u a l d i f f e r e n c e i s e v e n m o r e p e r c e p t i b l e i n a i n t e r t e m p o r a l c o n t e x t w h e r e t h e ( e x -

a n t e ) c o n s e q u e n c e o f o n e s i n g e a c t t a k e n a t o n e p o i n t i n t i m e c a n s p a n a n e n t i r e p e r i o d o f

t i m e . S e c o n d , t h e c o n c e p t o f o p t i o n i s a v e r y r e l e v a n t c o n c e p t w h i c h m u s t b e p a r t o f a n y

r e a l i s t i c d e s c r i p t i o n o f a d e c i s i o n p r o c e s s . I t i s d i f f e r e n t f r o m t h e c o n c e p t o f a c t b e c a u s e i t

e x i s t s i n d e p e n d e n t l y o f t h e d e c i s i o n m a k e r , w h i l e a n a c t i s a l w a y s a s s o c i a t e d w i t h a d e c i s i o n

m a k e r . T h i r d , a l t h o u g h i n c o m m o n p a r l a n c e c o n s e q u e n c e i s s y n o n y m o f o u t c o m e , i n a

u n c e r t a i n t y c o n t e x t t h e r e e x i s t s a c o n c e p t u a l d i f f e r e n c e b e t w e e n e x - a n t e c o n s e q u e n c e ( i . e . , t h e

p e r c e i v e d c o n s e q u e n c e o f a n a c t b e f o r e t h e u n c e r t a i n t y i s r e s o l v e d ) a n d e x - p o s t c o n s e q u e n c e

( i . e . , w h a t i s p e r c e i v e d t o b e t h e c o n s e q u e n c e o f a n a c t o n c e t h e u n c e r t a i n t y i s r e s o l v e d ) .

I n d e e d , i n a u n c e r t a i n t y c o n t e x t w h e n o n e t a k e s a n a c t , h e o r s h e w i l l n o t k n o w t h e m e ;

c o n s e q u e n c e u n t i l t h e u n c e r t a i n t y i s r e s o l v e d . T h e e f f e c t o f u n c e r t a i n t y i s t o a s s o c i a t e a l i s t o f

s e v e r a l p o s s i b l e c o n s e q u e n c e s t o t h e s a m e a c t w i t h e a c h c o n s e q u e n c e m a d e p o s s i b l e b y o n e

p o s s i b l e s t a t e o f n a t u r e . H o w e v e r , o n c e t h e u n c e r t a i n t y i s r e s o l v e d t h e r e c a n o n l y b e o n e

c o n s e q u e n c e a s s o c i a t e d w i t h t h e r e a l i z e d s t a t e o f n a t u r e . “ 5 F o r l a c k o f b e t t e r t e r m s t o

d i f f e r e n t i a t e b e t w e e n t h e t w o c o n c e p t s o f e x - a n t e c o n s e q u e n c e a n d e x - p o s t c o n s e q u e n c e , w e

h a v e c a l l e d t h e fi r s t c o n c e p t s i m p l y c o n s e q u e n c e , a n d t h e s e c o n d o n e o u t c o m e .

H e n c e , t h e c h a n g e s a d d s o m e c l a r i t y i n t h e c o n c e p t u a l i z a t i o n o f d e c i s i o n m a k i n g

p r o c e s s e s . F o r e x a m p l e , i n t h e c o n t e x t o f a g r i c u l t u r a l p r o d u c t i o n d e c i s i o n s , t h e o p t i o n s a r e

t h e i n p u t s s u c h a s s e e d , f e r t i l i z e r , l a b o r , e t c . . . T h e a c t s c o n s i s t o f t h e p l a n t i n g a n d w e e d i n g

a c t i v i t i e s , a n d f e r t i l i z e r a p p l i c a t i o n s . T h e ( e x - a n t e ) c o n s e q u e n c e s a r e t h e l e v e l s o f o u t p u t

r e s p e c t i v e l y a s s o c i a t e d t o t h e d i f f e r e n t l e v e l s o f i n p u t u s e . T h e o u t c o m e s a r e t h e v a r i o u s

l e v e l s o f o u t p u t a t h a r v e s t r e s p e c t i v e l y a s s o c i a t e d t o t h e d i f f e r e n t l e v e l s o f i n p u t u s e a n d

p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e ( d e t e r m i n e d b y t h e c l i m a t i c c o n d i t i o n s ) . T h e c h a n g e s i n t r o d u c e d h e r e

h a s a l s o s o m e e m p i r i c a l r e l e v a n c e , b e c a u s e t h e y e n a b l e t o b e t t e r l i n k d i r e c t l y t h e o b j e c t s o f

 

2 " I f e a c h p o s s i b l e c o n s e q u e n c e i s a v e c t o r , t h e n w e h a v e o n e v e c t o r o f c o n s e q u e n c e s a s s o c i a t e d t o

t h e r e a l i z e d s t a t e o f n a t u r e .
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t h e c o n c e p t u a l f r a m e w o r k w i t h t h e o b s e r v a b l e v a r i a b l e s u s e d i n e c o n o m e t r i c a n a l y s i s . F o r

e x a m p l e , c o n s e q u e n c e i s n o t o b s e r v a b l e b u t o u t c o m e i s b o t h o b s e r v a b l e a n d m e a s u r a b l e .

S i m i l a r l y , a c t i s o b s e r v a b l e b u t i t i s n o t m e a s u r a b l e . O n t h e o t h e r h a n d o p t i o n i s b o t h

o b s e r v a b l e a n d m e a s u r a b l e .

M a t h e m a t i c a l l y , t h e s e c o n c e p t u a l c h a n g e s m a k e i t p o s s i b l e t o a n a l y z e c h o i c e s i t u a t i o n s

b y d e fi n i n g a p r e f e r e n c e o r d e r i n g i n t h e c o n s e q u e n c e s p a c e w h i c h w i l l i n v a r i a b l y h a v e t h e

f o r m L " ( 0 , F ) , t h e s p a c e o f v e c t o r ( o r f u n c t i o n ) v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e s w i t h d o m a i n 0 , t h e

s e t o f s t a t e s o f n a t u r e , a n d t a k i n g v a l u e i n F , t h e o u t c o m e s p a c e . 2 2 7 I n p a r t i c u l a r , t h e

m a t h e m a t i c a l d i f f e r e n c e s a m o n g t h e f o u r g e n e r a l d e c i s i o n m o d e l s u s e d i n e c o n o m i c s ( s t a t i c

c h o i c e u n d e r c e r t a i n t y , d y n a m i c c h o i c e u n d e r c e r t a i n t y , s t a t i c c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y a n d

d y n a m i c c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y ) r e s u l t o n l y f r o m a c h a n g e i n t h e c o n s e q u e n c e s p a c e a n d / o r

o u t c o m e s p a c e . I n d e e d , s t a t i c d e c i s i o n m a k i n g w i t h p e r f e c t a n d c o m p l e t e i n f o r m a t i o n

c o r r e s p o n d s t o t h e c a s e w h e r e t h e c o n s e q u e n c e s p a c e a n d o u t c o m e s p a c e a r e b o t h e q u a l t o t h e

c o m m o d i t y s p a c e R “ . 2 2 8 I n t e r t e m p o r a l d e c i s i o n m a k i n g w i t h p e r f e c t a n d c o m p l e t e i n f o r m a t i o n

c o r r e s p o n d s t o t h e c a s e w h e r e t h e c o n s e q u e n c e a n d o u t c o m e s p a c e s a r e b o t h e q u a l t o L ° ( [ t , T ] ,

R " ) , t h e s e t o f B o r e l m e a s u r a b l e f u n c t i o n s w i t h d o m a i n a n i n t e r v a l [ t , T ] o f t h e r e a l l i n e a n d

t a k i n g v a l u e s i n R “ ( t h a t i s , t h e s p a c e o f t i m e p a t h s o f c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n s , w i t h t a n d T '

 

2 2 7 T h e t e r m " s p a c e " i s m e r e l y a s y n o n y m f o r a s e t w i t h s o m e m a t h e m a t i c a l s t r u c t u r e t h a t g o e s
b e y o n d w h a t m a k e s i t m a t h e m a t i c a l l y a s e t ( i . e . , a s e t i n t h e s e t t h e o r e t i c s e n s e ) . T h e u n d e r l y i n g

s t r u c t u r e o f L " ( 0 , F ) i n q u e s t i o n i n v o l v e s t h e p a r t i t i o n i n g o f b o t h t h e s e t o f e v e n t s 0 a n d t h e s e t o f
o u t c o m e s F i n t o s u b s e t s ( e v e n t s i n t h e c a s e o f 0 ) t h a t s a t i s f y s o m e " s t a b i l i t y " p r o p e r t i e s . R o u g h l y

s p e a k i n g , t h e e l e m e n t s o f L ° ( 0 , F ) a r e t h o s e f u n c t i o n s f r o m 0 t o F t h a t " p r e s e r v e " t h e s t r u c t u r e o f t h e
t w o p a r t i t i o n i n g . L ° ( 0 , F ) i s f o r m a l l y c a l l e d a m e a s u r a b l e s p a c e a n d i t s e l e m e n t s m e a s u r a b l e f u n c t i o n s

o r r a n d o m v a r i a b l e s ( v e c t o r s o r f u n c t i o n s i n g e n e r a l ) .

2 2 3 W e r e c a l l t h a t t h e c o m m o d i t y s p a c e i n t h e A r r o w - D e b r e u f r a m e w o r k i s m a t h e m a t i c a l l y
i d e n t i fi e d w i t h t h e fi n i t e d i m e n s i o n a l E u c l i d e a n s p a c e R “ . M o r e o v e r , t o a c c o m m o d a t e u n c e r t a i n t y w i t h
a fi n i t e n u m b e r o f p o s s i b l e s t a t e s , A r r o w ( 1 9 6 4 ) a n d D e b r e u ( 1 9 5 9 a n d 1 9 8 3 ) e x t e n d e d t h e d e fi n i t i o n

o f a c o m m o d i t y a s f o l l o w s : " . . . T h e d e fi n i t i o n o f a n e c o n o m i c c o m m o d i t y n o w s p e c i fi e s i n a d d i t i o n t o
i t s p h y s i c a l c h a r a c t e r i s t i c s , i t s d a t e a n d i t s l o c a t i o n , t h e s t a t e o f t h e w o r l d i n w h i c h i t w i l l b e a v a i l a b l e . "
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b e i n g r e s p e c t i v e l y t h e i n i t i a l ( d e c i s i o n ) t i m e , a n d t h e t i m e h o r i z o n ) . 2 2 9 I n s t a t i c d e c i s i o n

m a k i n g u n d e r u n c e r t a i n t y t h e o u t c o m e s p a c e w i l l b e e q u a l t o t h e c o m m o d i t y s p a c e R " , w h i l e

t h e c o n s e q u e n c e s p a c e b e c o m e s L ° ( f l , R " ) , t h e s p a c e o f v e c t o r v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e s d e fi n e d

o n 9 a n d t a k i n g v a l u e s i n R n ( t h a t i s , t h e s p a c e o f r a n d o m c o m m o d i t y b u n d l e s ) . F i n a l l y , i n

i n t e r t e m p o r a l d e c i s i o n m a k i n g w i t h u n c e r t a i n t y t h e o u t c o m e s p a c e w i l l b e L ° ( [ t , T ] , R “ ) a n d t h e

c o n s e q u e n c e s p a c e w i l l b e L ° ( f l , L ° ( [ t , T ] , R “ ) ) , t h e s p a c e o f v e c t o r v a l u e d s t o c h a s t i c p r o c e s s e s

( o r r a n d o m f u n c t i o n s ) d e fi n e d o n 0 a n d t a k i n g v a l u e s i n L " ( [ t , T ] , R “ ) ( t h a t i s , t h e s p a c e o f

r a n d o m t i m e p a t h s o f c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n s ) . 2 3 0

H e n c e , b y c o n s i d e r i n g a g e n e r a l c h o i c e s p a c e o f t h e f o r m L ° ( 9 , F ) , a n d u s i n g

f u n c t i o n a l a n a l y s i s m e t h o d s , o n e g e t s a u n i fi e d m a t h e m a t i c a l t r e a t m e n t o f t h e f o u r p r i n c i p a l

d e c i s i o n m o d e l s . T h i s i s b e c a u s e w i t h t h e s t a n d a r d a s s u m p t i o n s o n p r e f e r e n c e ( c o m p l e t e n e s s ,

t r a n s i t i v i t y , c o n t i n u i t y , e t c . . . ) , a g e n e r a l n u m e r i c a l u t i l i t y r e p r e s e n t a t i o n o f p r e f e r e n c e o n

L " ( 0 , F ) c a n b e o b t a i n e d , a n d g e n e r a l c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s w h i c h d e p e n d o n l y o n t h e

m a t h e m a t i c a l s t r u c t u r e o f t h e c o n s e q u e n c e s p a c e c a n t h e n b e d e r i v e d u s i n g t h e u s u a l c a l c u l u s

a n d c o n v e x a n a l y s i s m e t h o d s , w i t h n o p a r t i c u l a r a t t e n t i o n t o t i m e o r u n c e r t a i n t y i s s u e s .

M o r e o v e r , a g e n e r a l a n d u n i fi e d t r e a t m e n t a l l o w s o n e t o a v o i d r e s t r i c t i v e a s s u m p t i o n s s u t h a s

t i m e a d d i t i v i t y . r e c u r s i v i t y , a n d / o r " e x p e c t e d u t i l i t y " a n d y e t g e t v e r y t r a c t a b l e m o d e l s , b o t h

a n a l y t i c a l l y a n d e m p i r i c a l l y . T h e a n a l y s i s c a n b e p u r s u e d s u c h t h a t t i m e a n d u n c e r t a i n t y

i s s u e s w i l l o n l y a p p e a r a t t h e e n d o f t h e m a t h e m a t i c a l a n a l y s i s w h e n o n e w a n t s t o a s s e s s a n d

d i s e n t a n g l e t h e r e s p e c t i v e e f f e c t s d u e t o a t t i t u d e t o w a r d u n c e r t a i n t y , t i m e p r e f e r e n c e , a n d

 

’ 2 9 H e r e w e a r e f o l l o w i n g H i n d y , H u a n g a n d K r e p s ( 1 9 9 2 ) , a n d H i n d y a n d H u a n g ( 1 9 9 2 ) w h o
a r g u e t h a t f o r b o t h m a t h e m a t i c a l r e a s o n s a n d i n t u i t i v e e c o n o m i c r e a s o n s , i n t e r t e m p o r a l c o n s u m p t i o n
c h o i c e s h o u l d b e m o d e l l e d a s c h o i c e a m o n g a l t e r n a t i v e c u m u l a t i v e c o n s u m p t i o n s i n s t e a d o f t h e s t a n d a r d
p r a c t i c e w h i c h t a k e t h e c h o i c e t o b e a m o n g c o n s u m p t i o n r a t e s .

2 3 ° W i t h m o d e l s o f c o m m o d i t y d i f f e r e n t i a t i o n ( M a s - C o l l e l , 1 9 7 5 ; a n d J o h n , 1 9 8 4 ) , R ' I i s r e p l a c e d i n

a l l t h e s p a c e s a b o v e b y M ( R " ) t h e s p a c e o f fi n i t e s i g n e d m e a s u r e s d e fi n e d o n t h e E u c l i d e a n s p a c e R “ ,

w h i c h i s t h e c o m m o d i t y s p a c e i n t h e s e m o d e l s .
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n a t u r e o f t h e i n f o r m a t i o n fl o w ( t h a t i s , w h e n o n e w a n t s t o d o c o m p a r a t i v e r i s k a n d / o r

c o m p a r a t i v e d y n a m i c a n a l y s i s ) .

A 4 . 1 . 3 . 2 P r e f e r e n c e a n d B e l i e f s

T h e s e c o n d d e p a r t u r e f r o m S a v a g e ’ s c o n c e p t u a l f r a m e w o r k s t e m s f r o m o u r v i e w o n

p r e f e r e n c e a n d " b e l i e f s " . S a v a g e d e r i v e s h i s s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y s i m u l t a n e o u s l y w i t h a n

e x p e c t e d u t i l i t y r e p r e s e n t a t i o n o f p r e f e r e n c e ? 3 | T h i s i s a c h i e v e d b y d e fi n i n g a l i k e l i h o o d

o r d e r i n g a m o n g e v e n t s t h r o u g h t h e i n t e r m e d i a r y o f t h e p r e f e r e n c e o r d e r i n g a m o n g a c t s . T h e

b e h a v i o r a l p o s t u l a t e s l e a d i n g t o t h e d e r i v a t i o n a r e s u c h t h a t l i k e l i h o o d o r d e r i n g a m o n g e v e n t s

i s c o n s i s t e n t w i t h p r e f e r e n c e o r d e r i n g a m o n g a c t s , i n t h e s e n s e t h a t a d e c i s i o n m a k e r ’ s

p r e f e r e n c e f o r a n a c t a g r e e s w i t h t h e e v e n t t h a t h e o r s h e b e l i e v e s i s m o s t l i k e l y t o o c c u r .

H e n c e , S a v a g e ’ s p r i m i t i v e c o n c e p t o f p r e f e r e n c e c o n t a i n s a n e x p r e s s i o n o f t h e d e c i s i o n

m a k e r ’ s b e l i e f s , a n d t h e s e p a r a t i o n o f b e l i e f s f r o m p r e f e r e n c e a s r e p r e s e n t e d b y t h e d e r i v e d

s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y a n d V o n N e u m a n n - M o r g e r s t e r n u t i l i t y r e s p e c t i v e l y , i s a r e s u l t f o l l o w i n g

f r o m t h e a x i o m s . ” 2

I n o u r s e t t i n g , w e k e e p s t r i c t l y s e p a r a t e t h e p r e f e r e n c e o r d e r i n g a m o n g c o n s e q u e n c e s

o f a c t s a n d t h e l i k e l i h o o d o r d e r i n g a m o n g e v e n t s b e c a u s e w e f e e l t h a t t h e y r e p r e s e n t d i f f e r e n t

p s y c h o l o g i c a l c o n c e p t s . T h u s , t h e i r s e p a r a t i o n i s p o s t u l a t e d a t t h e o u t s e t . W e v i e w t h e

p r e f e r e n c e a m o n g c o n s e q u e n c e s a s s t r i c t l y e x p r e s s i n g d e s i r e s o r w a n t s a n d t h e r e l a t i v e

l i k e l i h o o d o f e v e n t s a s e x p r e s s i n g o p i n i o n o r j u d g m e n t a b o u t u n c e r t a i n e v e n t s . I t i s i m p o r t a n t

 

2 ” M a c h i n a a n d S c h m e i d l e r ( 1 9 9 2 ) h a v e e x t e n d e d S a v a g e ’ s d e r i v a t i o n t o t h e c a s e o f " n o n -

e x p e c t e d ” u t i l i t y .

2 3 2 S e e a l s o , D e b r e u ( 1 9 5 9 , p . 1 0 1 ) , w h o , i n h i s t r e a t m e n t o f c o n s u m e r t h e o r y u n d e r u n c e r t a i n t y
i n c l u d e s i n t h e u s u a l d e fi n i t i o n o f a c o m m o d i t y t h e s t a t e o f n a t u r e u n d e r w h i c h i t i s a v a i l a b l e a n d
p o s t u l a t e s c o n s u m e r p r e f e r e n c e t o a p p l y t o t h i s e x t e n d e d c o m m o d i t y s p a c e . H e t h e n s t a t e s : " T h i s
p r e f e r e n c e p r e o r d e r i n g r e fl e c t s t h e t a s t e s o f t h e c o n s u m e r f o r g o o d s a n d s e r v i c e s ( i n c l u d i n g , i n
p a r t i c u l a r , t h e i r s p a t i a l a n d t e m p o r a l s p e c i fi c a t i o n s ) , h i s p e r s o n a l a p p r a i s a l o f t h e l i k e l i h o o d s o f t h e

v a r i o u s e v e n t s , a n d a t t i t u d e t o w a r d r i s k . "
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a t t h i s c o n c e p t u a l l e v e l t o d i s t i n g u i s h b e t w e e n t h e p r i m i t i v e c o n c e p t o f p r q r e r e n c e d e fi n e d o n

e x - a n t e c o n s e q u e n c e , a n d i t s r e p r e s e n t a t i o n b y a n u m e r i c a l u t i l i t y f u n c t i o n a l . I n d e e d , a s w e

w i l l a r g u e d l a t e r , c o n t i n u i t y a s s u m p t i o n s w i l l r e q u i r e t h e u t i l i t y f u n c t i o n a l r e p r e s e n t i n g

p r e f e r e n c e a m o n g e x - a n t e c o n s e q u e n c e s t o d e p e n d o n t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s b e l i e f s . M o r e o v e r ,

t h e v o n N e u m a n n - M o r g e n s t e m u t i l i t y i n S a v a g e ’ s r e p r e s e n t a t i o n n e e d s n o t d e p e n d o n b e l i e f s

b e c a u s e i t r e p r e s e n t s a " p r e f e r e n c e " o r d e r i n g d e fi n e d o n o u t c o m e s a n d w h i c h i s d i f f e r e n t f r o m

t h e o n e d e fi n e d o n e x - a n t e c o n s e q u e n c e s ? ”

I n m a n y c h o i c e s i t u a t i o n s t h a t i n v o l v e u n c e r t a i n t y , t h e d e c i s i o n m a k e r i s o n l y

c o n c e r n e d w i t h t h e c o n s e q u e n c e s o r p o s s i b l e s e t o f o u t c o m e s o f h i s o r h e r d e c i s i o n r e g a r d l e s s

o f w h i c h s t a t e o f n a t u r e fi n a l l y p r e v a i l s ( e x a m p l e : d e s i r e t o e a r n s o m e m o n e y , b e i t i n a r a i n y

o r s u n n y d a y ) . I n o t h e r s i t u a t i o n s , t h e d e c i s i o n m a k e r c a n h a v e a p r e f e r e n c e f o r a p a r t i c u l a r

o u t c o m e b e i n g r e a l i z e d i n a g i v e n s t a t e o f n a t u r e ( e x a m p l e : d e s i r e t o e a r n s o m e m o n e y w h i l e

b e i n g i n g o o d s t a t e o f h e a l t h r a t h e r t h a n b e i n g s i c k w i t h t h e m o n e y ) . I n t h i s s i t u a t i o n , t h e

d o m a i n o f t h e " p r e f e r e n c e " o r d e r i n g o v e r o u t c o m e s c a n b e t h o u g h t a s e x t e n d i n g t o i n c l u d e t h e

s e t o f p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e . B u t , e v e n i n t h i s c a s e , w e c a n a r g u e t h a t t h e r e s t r i c t i o n o f t h e

e x t e n d e d " p r e f e r e n c e " o r d e r i n g o v e r o u t c o m e s t o t h e s e t o f p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e i s

c o n c e p t u a l l y d i s t i n c t f r o m t h e l i k e l i h o o d o r d e r i n g t h a t i s d e fi n e d o n t h e s a m e s e t o f p o s s i b l e

s t a t e s o f n a t u r e . I n d e e d , t h e l a t t e r o r d e r i n g i s a n a s s e s s m e n t o f w h i c h e v e n t o r s t a t e o f n a t u r e

i s l i k e l y t o o c c u r , w h i l e t h e f o r m e r e x p r e s s e s a w i s h o r d e s i r e f o r h a v i n g a p a r t i c u l a r e v e n t t o

o c c u r . F o r e x a m p l e , a n i n d i v i d u a l m a y h a v e t h e p e r c e p t i o n o r b e l i e f t h a t i t i s m o r e l i k e l y t o

 

’ 3 3 T o b e m o r e p r e c i s e , i n c h a p t e r 3 w e w r o t e t h e e x p e c t e d u t i l i t y o f a n e x - a n t e c o n s e q u e n c e x a s

U ( x ) a E u ( x ) n I O u ( x ( w ) ) d P ( w ) . W h e r e U i s t h e u t i l i t y f u n c t i o n a l r e p r e s e n t i n g p r e f e r e n c e a m o n g

e x - a n t e c o n s e q u e n c e s , E i s t h e e x p e c t a t i o n o p e r a t o r , u _ i s t h e v o n N e u m a n n - M o r g e n s t e r n u t i l i t y f u n c t i o n
d e fi n e d o n o u t c o m e s , a n d ‘ P i s t h e s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n r e p r e s e n t i n g t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s
b e l i e f s . A s i t i s c l e a r i n t h i s e x p e c t e d u t i l i t y c a s e , t h e U t i l i t y f u n c t i o n a l U d e p e n d s o n t h e s u b j e c t i v e
p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n 2 P , b u t t h e v o n N e u m a n n - M o r g e n s t e r n u t i l i t y i t d o e s n o t . S a v a g e ’ s
r e p r e s e n t a t i o n t h e o r e m i s a b o u t t h e s e p a r a t i o n o f u a n d S P . T h r o u g h o u t t h e t h e s i s , w h e n w e s p e a k o f

p r e f e r e n c e w i t h o u t q u a l i fi c a t i o n w e a l w a y s m e a n t h e o n e t h a t r a n k s e x - a n t e c o n s e q u e n c e s , w h i c h i s t h e
r e l e v a n t o n e i n c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y ( s i n c e o n e c a n n o t e x - a n t e c h o o s e a m o n g ( e x - p o s t ) o u t c o m e s ) .
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r a i n t o m o r r o w y e t , w o u l d p r e f e r t o m o r r o w t o b e a s u n n y r a t h e r t h a n a r a i n y d a y .

N e v e r t h e l e s s , h i s o r h e r p r e f e r e n c e o v e r p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e h a s p r e s u m a b l y n o e f f e c t o n

n a t u r e ’ s c h o i c e ? “ T h e s e a r e t h e r e a s o n s w h y w e m a i n t a i n a c o n c e p t u a l a n d m a t h e m a t i c a l

d i s t i n c t i o n b e t w e e n p r e f e r e n c e o r d e r i n g a n d l i k e l i h o o d o r d e r i n g . F o r u s , t h e y d e s c r i b e t w o

c o n c e p t u a l l y d i s t i n c t a s p e c t s o f t h e d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s w h i c h w e w a n t t o f o r m a l i z e a n d

a n a l y z e s e p a r a t e l y . T h e m a t h e m a t i c a l f o r m a l i z a t i o n o f p r e f e r e n c e w i l l b e a l o n g t h e t r a d i t i o n a l

l i n e s w h i c h i d e n t i f y i t w i t h a b i n a r y o r d e r i n g d e fi n e d o n t h e c h o i c e s p a c e ( t h e s e t o f

c o n s e q u e n c e s ) , a n d w h i c h r a n k s c o n s e q u e n c e s a c c o r d i n g t o t h e i r o r d e r s o f p r e f e r e n c e . B e l i e f s

w i l l b e m a t h e m a t i c a l l y i d e n t i f i e d w i t h a s e p a r a t e b i n a r y o r d e r i n g d e fi n e d o n t h e s e t o f e v e n t s ,

w h i c h r a n k s e v e n t s a c c o r d i n g t o t h e i r r e l a t i v e l i k e l i h o o d s o f o c c u r r e n c e .

A 4 . 1 . 3 . 3 T h e c r i t e r i o n f o r c h o o s i n g " b e l i e f s "

S a v a g e ’ s f r a m e w o r k t a k e s a s g i v e n t h e f a c t t h a t b e l i e f s a r e p e r s o n a l m a t t e r s , a n d t h a t

i n d i v i d u a l s a r e f r e e t o c h o o s e w h a t e v e r b e l i e f s a b o u t t h e p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e t h e y w a n t t o

h o l d . T h i s o f c o u r s e s u p p o s e s t h a t a d e c i s i o n m a k e r h a s a c c e s s , n o t j u s t t o o n e , b u t t o a s e t

o f l i k e l i h o o d o r b e l i e f a s s e s s m e n t s , f r o m w h i c h h e o r s h e c a n c h o o s e o n e t o r a n k a l l t h e

e v e n t s . H o w r e a l i s t i c i s t h i s a s s u m p t i o n ?

O n e c a n a r g u e t h a t i n a n y d e c i s i o n m a k i n g s i t u a t i o n s e v e r a l a l t e r n a t i v e b e l i e f

a s s e s s m e n t s a r e a v a i l a b l e t o t h e d e c i s i o n m a k e r ( s i n c e d i f f e r e n t p e o p l e d o h o l d d i f f e r e n t

b e l i e f s ) , a n d t h a t b e l i e f s i n t h e m s e l v e s a r e m a t t e r o f i n d i v i d u a l c h o i c e ( i . e . , n o t f o r c e d o n

i n d i v i d u a l s ) . I n o t h e r w o r d s , i n d i v i d u a l d e c i s i o n m a k e r s c h o o s e t o h a v e a p a r t i c u l a r o p i n i o n
 

o r a p p r a i s a l o f t h e l i k e l i h o o d o f p o s s i b l e e v e n t s , w h i c h g u i d e s t h e i r a c t i o n s g i v e n t h e i r

 

2 3 ‘ N o t e t h a t w e d o n o t r u l e o u t t h e f a c t t h a t n a t u r e ’ s c h o i c e m a y a f f e c t p r e f e r e n c e a f t e r w a r d . T h i s

p h e n o m e n o n c a l l e d s t a t e - d e p e n d e n t p r e f e r e n c e i s d i s c u s s e d i n s e c t i o n A 4 . 1 . 4 b e l o w . W h a t w e d o r u l e
o u t i s t h e p o s s i b i l i t y t h a t a n i n d i v i d u a l ’ s p r e f e r e n c e i t s e l f m a y a f f e c t n a t u r e ’ s c h o i c e . I n o t h e r w o r d s ,

w e t a k e t h e s o u r c e o f u n c e r t a i n t y t o b e e x o g e n o u s l y g i v e n ( i . e . , o u t s i d e o f t h e c o n t r o l o f t h e d e c i s i o n
m a k e r ) .
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p r e f e r e n c e s a m o n g a l t e r n a t i v e c o n s e q u e n c e s o f t h e i r a c t s . I n d e e d , i t i s n a t u r a l t o t h i n k t h a t ,

w h i l e i n d i v i d u a l a c t i o n s c a n b e c o n t r o l l e d o r l i m i t e d b y o u t s i d e f o r c e s ( l i k e i n c o n t r o l l e d

e c o n o m i e s o r u n d e r d i c t a t o r s h i p ) , s o a s t o l i m i t t h e i r f r e e d o m o f c h o i c e ( i . e . , f r e e t o a c t i n a

m a n n e r t h a t w i l l y i e l d t h e m o s t p r e f e r r e d c o n s e q u e n c e ) ; o n e c a n a r g u e t h a t i n d i v i d u a l b e l i e f s

a r e v e r y d i f fi c u l t i f n o t i m p o s s i b l e t o b e t o t a l l y c o n t r o l l e d b y o u t s i d e f o r c e s . T o b e s u r e ,

b e l i e f s c a n b e i n fl u e n c e d o r m a n i p u l a t e d . B u t , u l t i m a t e l y , i t i s a m a t t e r o f t h e i n d i v i d u a l

d e c i s i o n m a k e r fi ' e e l y c h o o s i n g t h e s e t o f b e l i e f a s s e s s m e n t s u n d e r w h i c h a c t i o n s t a k e n a r e

l i k e l y t o y i e l d t h e m o s t p r e f e r r e d o u t c o m e ? ” F o r e x a m p l e , t h e e m e r g e n c e o f " b l a c k " m a r k e t s

f o r c u r r e n c i e s ( o r a n y o t h e r c o m m o d i t y f o r t h a t m a t t e r ) i n s o m e e c o n o m i e s u n d e r a fi x e d a n d

c o n t r o l l e d e x c h a n g e r a t e r e g i m e , i s a c l e a r i n d i c a t i o n o f e c o n o m i c a g e n t s w h o , b e i n g

c o n c e r n e d w i t h t h e v a l u e o f a c u r r e n c y , r e f u s e t o b e l i e v e t h a t t h e " o f fi c i a l " e x c h a n g e r a t e t h a t

i s b e i n g f o r c e d o n t h e m r e fl e c t s t h e t r u e e x c h a n g e v a l u e o f t h e c u r r e n c y .

O u t s i d e o f e c o n o m i c s , t h e r e a r e s e v e r a l r e a l l i f e e x a m p l e s t h a t i n d i c a t e t h a t b e l i e f s a r e

i n d e e d m a t t e r o f i n d i v i d u a l c h o i c e s . O n e e x a m p l e i s p r o v i d e d b y t h e c o m m o n l y o b s e r v e d

o r g a n i z a t i o n o f c i t i z e n s i n d e m o c r a t i c s o c i e t i e s a l o n g p o l i t i c a l p a r t y l i n e s . I n d i v i d u a l s i n e a c h

p o l i t i c a l p a r t y c a n b e c o n s i d e r e d a s s h a r i n g t h e s a m e s e t o f b e l i e f s c o n c e r n i n g t h e l i k e l y

o u t c o m e s r e s u l t i n g f r o m p o l i t i c a l a n d e c o n o m i c d e c i s i o n s . I n t h i s c o n t e x t , a n i n d i v i d u a l ’ s f r e e

c h o i c e o f a p o l i t i c a l p a r t y t o b e l o n g c a n b e c o n s i d e r e d a s c h o i c e o f a s e t o f b e l i e f s . A n o t h e r

e x a m p l e i s p r o v i d e d b y t h e e n v i r o m n e n t a l b a t t l e s o p p o s i n g g r o u p s o f i n d i v i d u a l s s h a r i n g

d i f f e r e n t s e t o f b e l i e f s a b o u t h o w h u m a n a c t i o n s a r e a f f e c t i n g t h e e c o l o g i c a l b a l a n c e o f t h e

p l a n e t . I n t h i s c a s e , s o m e o n e w h o i s t a k i n g s i d e , i s f r e e l y c h o o s i n g a s e t o f b e l i e f s t o h o l d

r e g a r d i n g t h e l i k e l y i m p a c t o f h u m a n a c t i o n s o n t h e e n v i r o n m e n t .

 

2 3 ‘ O n e c a n d r a w h e r e a p a r a l l e l b e t w e e n t h e w a y a n i n d i v i d u a l ’ s b e l i e f s i s i n fl u e n c e d b y o u t s i d e

f o r c e s , a n d t h e w a y a n i n d i v i d u a l ’ s p r e f e r e n c e i s i n fl u e n c e b y o u t s i d e f o r c e s o r o t h e r i n d i v i d u a l s ’
p r e f e r e n c e s ( a s i n t h e c a s e o f e n v y o r a l t r u i s m ) , I n b o t h c a s e s , o n e r e c o g n i z e s t h e i n t e r d e p e n d e n c e o f

i n d i v i d u a l s ’ p r e f e r e n c e s a n d b e l i e f s r e s p e c t i v e l y . H o w e v e r , e x c e p t i n s p e c i a l p r o b l e m s w h e r e o n e i s
p a r t i c u l a r l y i n t e r e s t e d o n t h i s i n t e r d e p e n d e n c e , i n m o s t o f e c o n o m i c a n a l y s i s , o n e a l w a y s t a k e s
p r e f e r e n c e a s a p e r s o n a l m a t t e r .
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I t i s i m p o r t a n t t o s e e t h a t t h e q u e s t i o n o f c h o o s i n g a m o n g a l t e r n a t i v e b e l i e f s i s

d i f f e r e n t f r o m t h e m o r e u s u a l c o n c e p t o f B a y e s i a n u p d a t i n g o f g i v e n b e l i e f s i n l i g h t o f n e w

i n f o r m a t i o n . T h e d i s t i n c t i o n b e t w e e n t h e t w o c o n c e p t s a r e p e r h a p s b e s t i l l u s t r a t e d b y q u o t i n g

t h e f o l l o w i n g s e n t e n c e s f r o m D e F i n e t t i ( 1 9 3 7 , p . 1 4 6 ) .

W h a t e v e r b e t h e i n fl u e n c e o f o b s e r v a t i o n o n p r e d i c t i o n s o f t h e f u t u r e , i t
n e v e r i m p l i e s a n d n e v e r s i g n i fi e s t h a t w e c o r r e c t t h e p r i m i t i v e e v a l u a t i o n o f t h e
p r o b a b i l i t y P ( E , , + , ) a f t e r i t h a s b e e n d i s p r o v e d b y e x p e r i e n c e a n d s u b s t i t u t e f o r i t
a n o t h e r P ' ( E , , + , ) w h i c h c o n f o r m s t o t h a t e x p e r i e n c e a n d i s t h e r e f o r e p r o b a b l y c l o s e r t o

t h e r e a l p r o b a b i l i t y ; o n t h e c o n t r a r y , i t m a n i f e s t s i t s e l f s o l e l y i n t h e s e n s e t h a t w h e n

e x p e r i e n c e t e a c h e s u s t h e r e s u l t A o n t h e fi r s t n t r i a l s , o u r j u d g m e n t w i l l b e e x p r e s s e d
b y t h e p r o b a b i l i t y P ( E , , , , ) n o l o n g e r , b u t b y t h e p r o b a b i l i t y P ( E , , + 1 | A ) , i . e . t h a t
w h i c h o u r i n i t i a l o p i n i o n w o u l d a l r e a d y a t t r i b u t e t o t h e e v e n t E , + l c o n s i d e r e d a s
c o n d i t i o n e d o n t h e o u t c o m e A . N o t h i n g o f t h i s i n i t i a l o p i n i o n i s r e p u d i a t e d o r
c o r r e c t e d ; I t i s n o t t h e f u n c t i o n P w h i c h h a s b e e n m o d i fi e d ( r e p l a c e d b y a n o t h e r P ‘ ) ,
b u t r a t h e r t h e a r g u m e n t E n + 1 w h i c h h a s b e e n r e p l a c e d b y E n , 1 | A , a n d t h i s i s j u s t t o
r e m a i n f a i t h f u l t o o u r o r i g i n a l o p i n i o n ( a s m a n i f e s t e d i n t h e c h o i c e o f t h e f u n c t i o n P )
a n d c o h e r e n t i n o u r j u d g m e n t t h a t o u r p r e d i c t i o n s v a r y w h e n a c h a n g e t a k e s p l a c e i n
t h e k n o w n c i r c u m s t a n c e s .

I n t h e a b o v e s e n t e n c e s , D e F i n e t t i i s e s s e n t i a l l y e x p l a i n i n g t h a t u p d a t i n g o n e ’ s s e t o f

b e l i e f s i n l i g h t o f n e w i n f o r m a t i o n d o e s n o t m e a n c h a n g i n g y o u r b e l i e f s . N o n e t h e l e s s , o n e

s t i l l h a s t o c h o o s e w h i c h s e t o f b e l i e f s t o u s e a n d u p d a t e i n t h e fi r s t p l a c e ( a s i t i s i m p l i c i t i n

D e F i n e t t i ’ s s t a t e m e n t : " a s m a n i f e s t e d i n t h e c h o i c e o f t h e f u n c t i o n P ) “ .

I f i n d e e d d e c i s i o n m a k e r s a r e f r e e t o c h o o s e t h e i r b e l i e f s , w h i c h c r i t e r i o n d o t h e y u s e

t o s e l e c t a b e l i e f f r o m a l l t h e p o s s i b l e o n e s ? T h e r e i s a n a t u r a l a n s w e r t o t h i s q u e s t i o n i f w e

f o l l o w t h e t r a d i t i o n i n e c o n o m i c s : T h e o p t i m i z i n g b e h a v i o r a s s u m p t i o n . T h a t i s , i f i n d i v i d u a l

b e l i e f s a r e o b j e c t s o f c h o i c e , i t m u s t b e t h e c a s e t h a t t h e y a r e c h o s e n o p t i m a l l y ( w i t h r e s p e c t

t o t h e s a m e o b j e c t i v e o f m a x i m i z i n g t h e s a t i s f a c t i o n d e r i v e d f r o m t h e o b j e c t s o f c h o i c e ) ? ”

I n o t h e r w o r d s , a m o n g a l l t h e b e l i e f a s s e s s m e n t s a v a i l a b l e t o t h e d e c i s i o n m a k e r , t h e o n e

a c t u a l l y c h o s e n t o a s s e s s t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d o f e v e n t s i s t h e o n e t h a t w e m a x i m i z e s h i s

 

2 3 ‘ A g a i n , w e d o n o t r u l e o u t t h e p o s s i b i l i t y t h a t t h e c h o s e n b e l i e f s a r e i n fl u e n c e d b y o t h e r s ’ b e l i e f s

( s e e f o o t n o t e 2 3 5 ) .

2 3 " s e e f o o t n o t e 2 2 3
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o r h e r w e l f a r e f o r a l l p o s s i b l e a c t i o n s t h a t h e o r s h e c a n t a k e . 2 3 8 I n a m o r e g e n e r a l c o n t e x t ,

t h e o p t i m a l i t y o f b e l i e f s p o s t u l a t e g i v e s a n h y p o t h e t i c a l a n s w e r t o t h e f o l l o w i n g q u e s t i o n : w h y

d o p e o p l e h a v e a p a r t i c u l a r a p p r a i s a l o r o p i n i o n o f t h e w o r l d w h i c h g u i d e s t h e i r a c t i o n s i n

d e c i s i o n m a k i n g s i t u a t i o n s ? O r r e s t a t e d i n o t h e r t e r m s , w h y d o t h e y c h o o s e t o h o l d s o m e

p a r t i c u l a r b e l i e f s i n s t e a d o f o t h e r s ? T h e a n s w e r w e g i v e h e r e i s t h a t , i t i s b e c a u s e t h e c h o s e n

b e l i e f s , i n a d e c i s i o n m a k i n g s i t u a t i o n , a r e t h e o n e s t h a t e x - a n t e g i v e t h e m t h e m o s t

s a t i s f a c t i o n f o r a l l p o s s i b l e a c t i o n s t h e y c a n t a k e ? ”

I n p r i n c i p l e , w i t h t h i s o p t i m a l i t y o f b e l i e f a s s u m p t i o n i t i s m a t h e m a t i c a l l y p o s s i b l e t o

d e r i v e t h e r e s t r i c t i o n s t h a t c h a r a c t e r i z e t h e o p t i m a l b e l i e f s o f i n d i v i d u a l d e c i s i o n m a k e r s b y

o b s e r v i n g t h e i r o v e r t c h o i c e s o r r e a c t i o n s t o o b s e r v a b l e e x o g e n o u s r a n d o m v a r i a b l e s ? ”

A 4 . 1 . 3 . 4 P e r c e p t i o n o f t h e o u t s i d e w o r l d

T h e c o n c e p t o f p e r c e p t i o n i s n o t p r e s e n t i n S a v a g e ’ s f r a m e w o r k . B u t , o n e c a n a r g u e

t h a t m a n y a s p e c t s o f b e h a v i o r t h a t a r e u s u a l l y a t t r i b u t e d t o p r e f e r e n c e a n d / o r b e l i e f s c a n b e

d i r e c t l y l i n k t o t h e c o n c e p t o f p e r c e p t i o n a s d i s c u s s e d i n s e c t i o n A . 4 . 1 . 2 a b o v e . T h e f o r m a l

a n a l y s i s o f d e c i s i o n p r o b l e m s u s u a l l y r e q u i r e s t h e a s s u m p t i o n t h a t t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s o b j e c t s

 

2 3 ' T h e w o r d ” e x - a n t e " i s v e r y i m p o r t a n t h e r e . I n d w d , i n l i g h t o f n e w i n f o r m a t i o n o n e c a n h a v e
r e g r e t s a b o u t p a s t d e c i s i o n s . B u t t h e s e e x - p o s t r e g r e t s a r e e x - a n t e i r r e l e v a n t t o t h e c h o i c e s i t u a t i o n .

T h a t i s , e v e n i f I m i g h t r e g r e t m y p r e s e n t d e c i s i o n i n t h e f u t u r e , I s t i l l h a v e t o m a k e a c h o i c e .

. 2 ’ 9 T h e g e n e r a l i d e a t h a t t h e p o s t u l a t e c o n v e y s i s m o r e o r l e s s i m p l i c i t i n t h e l i t e r a t u r e d e a l i n g
w i t h t h e r e fi n e m e n t o f p e r f e c t B a y e s i a n N a s h e q u i l i b r i u m s i n g a m e t h e o r y , w h e r e i t i s o f t e n r e f e r r e d a s
” r a t i o n a l i t y o f b e l i e f a s s e s s m e n t s ” ( s e e F u n d e m b e r g a n d T i r o l e ( 1 9 9 1 ) o n e q u i l i b r i u m r e fi n e m e n t s ) .

M o r e o v e r , i n t h i s i n d i v i d u a l c h o i c e c o n t e x t , o n e c a n s t i l l r e i n t e r p r e t t h e o p t i m a l i t y o f a c t i o n s p o s t u l a t e
i n t e r m s o f e q u i l i b r i u m c o n c e p t s a s f o l l o w s : A d e c i s i o n m a k e r i s i n a s t a t e o f e q u i l i b r i u m i n a d e c i s i o n

m a k i n g s i t u a t i o n i f a n d o n l y i f h e o r s h e h a s e x - a n t e n o i n c e n t i v e t o c h a n g e n e i t h e r h i s o r h e r b e l i e f
a s s e s s m e n t s n o r h i s o r h e r p l a n n e d a c t i o n s . I n o t h e r w o r d s , b e i n g i n a s t a t e o f e q u i l i b r i u m m e a n s t h a t

h e o r s h e c a n n o t g - a n t e i m p r o v e h i s o r h e r w e l f a r e b y c h o o s i n g a l t e r n a t i v e b e l i e f a s s e s s m e n t s a n d / o r
c o u r s e o f a c t i o n s .

2 4 0 S o m e m a y t h i n k t h a t t h e c h a r a c t e r i z a t i o n o f o p t i m a l b e l i e f s i n t e r m s o f o b s e r v a b l e c h o i c e
v a r i a b l e s i s n o t p o s s i b l e . B u t t h e p r i n c i p l e s a r e t h e s a m e a s t h e o n e s g u i d i n g d e m a n d a n a l y s i s w h e r e
w e c h a r a c t e r i z e p r e f e r e n c e t h r o u g h o b s e r v a b l e v a r i a b l e s s u c h a s q u a n t i t y , p r i c e s , a n d e x p e n d i t u r e s .
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o f c h o i c e s a t i s f y s o m e m a t h e m a t i c a l r u l e s a n d p r o p e r t i e s . T h e s t a t e m e n t s o f t h e s e r u l e s a n d

p r o p e r t i e s i n v a r i a b l y i n v o l v e t h e u s e o f m a t h e m a t i c a l o b j e c t s a n d c o n c e p t s s u c h a s " s e t " , " E "

( m e m b e r ) , " C " ( i n c l u s i o n ) , " U " ( u n i o n ) , " n " ( i n t e r s e c t i o n ) , " + " ( a d d i t i o n ) , " - "

( s u b t r a c t i o n ) , " x " ( m u l t i p l i c a t i o n ) , a n d " 2 " ( g r e a t e r t h a n ) . T h e s e m a t h e m a t i c a l o b j e c t s g i v e

t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s c h o i c e s e t ( a n d t h e s e t o f s t a t e s o f n a t u r e ) a n " a l g e b r a i c " a n d " o r d e r "

s t r u c t u r e . A n o t h e r m a t h e m a t i c a l c o n c e p t t h a t i s o f t e n u s e d ( t h o u g h s o m e t i m e s n o t e x p l i c i t l y )

i s t h e c o n c e p t o f " t o p o l o g y " o r " m e t r i c " w h i c h f o r r n a l i z e s s o m e i n t u i t i v e n o t i o n o f " c l o s e n e s s "

o r " d e g r e e s o f s i m i l a r i t y a n d d i s s i m i l a r i t y " a m o n g t h e o b j e c t s o f c h o i c e ( a n d p o s s i b l y a m o n g

s t a t e s o f n a t u r e ) .

I m p l i c i t i n t h i s m o d e l l i n g p r a c t i c e , i s t h e a s s u m p t i o n t h a t t h e d e c i s i o n m a k e r p e r c e i v e s

t h e s e r u l e s a n d p r o p e r t i e s ( o r w h a t t h e y a r e s u p p o s e d t o r e p r e s e n t i n h i s o r h e r c o n s c i o u s n e s s )

a s a p p l y i n g t o h i s o r h e r o b j e c t s o f c h o i c e a n d s t a t e s o f n a t u r e . F o r e x a m p l e , i n c h o i c e u n d e r

u n c e r t a i n t y , i t i s a s s u m e d t h a t t h e d e c i s i o n m a k e r f u l l y p e r c e i v e s t h e s e t o f a l l p o s s i b l e s t a t e s

o f n a t u r e a n d i t s p a r t i t i o n i n g i n t o e v e n t s . T h e s e p e r c e i v e d p r o p e r t i e s c a n b e c a l l e d t h e i n t r i n s i c

p r o p e r t i e s o f t h e c h o i c e s e t i n t h e s e n s e t h a t t h e y a r e i n d e p e n d e n t o f t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s

p r e f e r e n c e a n d b e l i e f s , a n d d e p e n d o n l y o n h i s o r h e r p e r c e p t i o n o f h o w o b j e c t s a r e r e l a t e d .

T h e l a u s i b i l i o f a n i n t r i n s i c r o e o r r u l e i n v o l v e d c a n w s b e d e c i d e d w i t h n o

r e f e r e n c e t o h i s o r h e r p r e f e r e n c e a n d s e t o f b e l i g L s .

T h e s t a t e m e n t s o f s o m e o t h e r p r o p e r t i e s s u c h a s c o n t i n u i t y , m o n o t o n i c i t y , c o n v e x i t y ,

o p t i m i s m , p e s s i m i s m , e t c . . . , w h i c h a r e u s e d i n f o r m a l a n a l y s i s , i n v o l v e p e r c e p t i o n i n

c o n j u n c t i o n w i t h p r e f e r e n c e a n d / o r b e l i e f s . T h e s e p r o p e r t i e s c a n b e c a l l e d t h e " c o n n e c t i n g "

p r o p e r t i e s i n t h e s e n s e t h a t t h e y e s t a b l i s h c o n n e c t i o n s a m o n g t h e t h r e e c o n c e p t s o f p e r c e p t i o n ,

p r e f e r e n c e , a n d b e l i e f s . M a n y b e h a v i o r a l c o n c l u s i o n s o f e c o n o m i c n a t u r e t h a t a r e u s u a l l y

a t t r i b u t e d t o t h e o p t i m i z i n g b e h a v i o r a s s u m p t i o n a r e i n f a c t t h e r e s u l t o f o n e o r s e v e r a l o f

t h e s e c o n n e c t i n g p r 0 p e r t i e s . F o r e x a m p l e , H i n d y , H u a n g , a n d K r e p s ( 1 9 9 2 ) , a n d H i n d y a n d
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H u a n g ( 1 9 9 2 ) s h o w h o w t h e c o n t i n u i t y a s s u m p t i o n a l o n e c a n b e u s e d t o i n f e r b e h a v i o r a l

c o n c l u s i o n s r e g a r d i n g t h e s u b s t i t u t a b i l i t y o f c o n s u m p t i o n a c r o s s t i m e a n d / o r s t a t e s o f n a t u r e .

T a k i n g p e r c e p t i o n a s a p s y c h o l o g i c a l c o n c e p t s e p a r a t e f r o m p r e f e r e n c e a n d b e l i e f s

r e v e a l s m a n y i m p l i c i t a s s u m p t i o n s t h a t a r e u s u a l l y e m b o d i e d i n f o r m a l m a t h e m a t i c a l m o d e l .

T h i s i s p a r t i c u l a r l y t r u e f o r t h e a s s u m e d l i n e a r s t r u c t u r e o f c h o i c e s e t s . T h e s e p a r a t i o n a l s o

s i m p l i fi e s t h e m a t h e m a t i c a l f o r m a l i z a t i o n o f e a c h o f t h e t h r e e c o n c e p t s a n d f a c i l i t a t e s t h e

i n t u i t i v e j u s t i fi c a t i o n s o f t h e a s s u m p t i o n s t h a t a r e m a d e d u r i n g t h e m a t h e m a t i c a l a n a l y s i s . I n

p a r t i c u l a r , t h i s s e p a r a t i o n h e l p s c l a r i f y m a n y o f t h e i s s u e s r e l a t e d t o t h e s o c a l l e d p r o b l e m s o f

s t a t e o r t i m e - d e p e n d e n t p r e f e r e n c e , b y r e l a t i n g t h e m d i r e c t l y t o p e r c e p t i o n i n s t e a d o f

p r e f e r e n c e .

A 4 . 1 . 4 S t a t e / fi m e - d e p e n d e n t P r e f e r e n c e a n d P e r c e p t i o n

I n m o s t c h o i c e s i t u a t i o n s , w h a t i s r e a l l y m e a n t b y " s t a t e - d e p e n d e n t " p r e f e r e n c e , i s n o t

t h a t t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s p r e f e r e n c e c h a n g e s w h e n t h e s t a t e o f n a t u r e c h a n g e s . B u t r a t h e r

t h a t t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s p e r c e p t i o n o f t h e i n t r i n s i c c h a r a c t e r i s t i c s w h i c h d i s t i n g u i s h t h e

c o n s e q u e n c e s ( o b j e c t s o f c h o i c e ) f r o m o n e a n o t h e r , a n d d e fi n e t h e d e g r e e o f s i m i l a r i t i e s

a m o n g t h e c o r r e s p o n d i n g o u t c o m e s , i s " s t a t e - d e p e n d e n t " . W e c a n i l l u s t r a t e t h i s p o i n t b y

u s i n g K a r n i ’ s ( 1 9 9 3 ) f o o t b a l l g a m e e x a m p l e g i v e n a b o v e . H e r e , t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s o b j e c t s

o f c h o i c e a r e t h e t w o c o n s e q u e n c e s : w a t c h i n g a f o o t b a l l g a m e a t t h e s t a d i u m u n d e r t h e

u n c e r t a i n w e a t h e r o r , a n d w a t c h i n g t h e s a m e f o o t b a l l g a m e o n T V u n d e r t h e u n c e r t a i n w e a t h e r

o r . I n t h i s s i t u a t i o n , i t c a n b e s a i d t h a t w a t c h i n g a f o o t b a l l g a m e a t t h e s t a d i u m w h e n i t i s

s u n n y i s p e r c e i v e d t o b e d i f f e r e n t f r o m w a t c h i n g i t a t t h e s t a d i u m w h e n i t r a i n s . T h i s

p e r c e i v e d d i f f e r e n c e i s r e g a r d l e s s o f p r e f e r e n c e a n d b e l i e f s . S i m i l a r l y f o r t h e c o n s e q u e n c e

c o n s i s t i n g o f w a t c h i n g a f o o t b a l l g a m e o n T V u n d e r t h e u n c e r t a i n w e a t h e r t o . H e n c e , i n t h e

p e r c e p t i o n o f t h e d e c i s i o n m a k e r , t h e i n t r i n s i c c h a r a c t e r i s t i c s d i s t i n g u i s h i n g t h e t w o

c o n s e q u e n c e s i n c l u d e t h e p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e w h e r e t h e y c a n b e r e a l i z e d . I n o t h e r t e r m s ,
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t h e t w o c o n s e q u e n c e s a r e p e r c e i v e d t o b e d i f f e r e n t n o t o n l y b e c a u s e w a t c h i n g a f o o t b a l l g a m e

i n a s t a d i u m i s d i f f e r e n t f r o m w a t c h i n g i t o n T V , b u t a l s o b e c a u s e t h e s t a t e o f n a t u r e u n d e r

w h i c h t h e y m a y p o s s i b l y b e w a t c h e d i n t r o d u c e s f u r t h e r " s i m i l a r i t i e s " o r " d i s s i m i l a r i t i e s "

b e t w e e n t h e t w o c o n s e q u e n c e s . T h e f o r e g o i n g p o i n t c a n b e m a d e c l e a r e r i f i n s t e a d o f

a s s u m i n g t h a t t h e u n c e r t a i n w e a t h e r t o c a n o n l y b e o f t w o s t a t e s , w e a s s u m e t h a t i t v a r i e s

c o n t i n u o u s l y . I f w e s u p p o s e f o r e x a m p l e t h a t 0 : s t a n d s f o r t h e t e m p e r a t u r e , a n d c a n t a k e s

v a l u e s r a n g i n g f r o m m i n u s t e n t o o n e h u n d r e d a n d t e n d e g r e e s . T h e n , w a t c h i n g a f o o t b a l l

g a m e i n a s t a d i u m a t s i x t y d e g r e e s c a n r e a s o n a b l y b e p e r c e i v e d a s " c l o s e r " t o w a t c h i n g t h e

s a m e g a m e i n t h e s t a d i u m a t fi f t y fi v e d e g r e e s t h a n i t i s t o w a t c h i n g i t i n t h e s t a d i u m a t o n e

h u n d r e d d e g r e e s o r a t m i n u s fi v e d e g r e e s . T h e r e m a y a l s o b e a t e m p e r a t u r e ( s a y , f o r t y

d e g r e e s f o r e x a m p l e ) a t w h i c h w a t c h i n g t h e f o o t b a l l g a m e i n t h e s t a d i u m i s p e r c e i v e d t o b e

v e r y " s i m i l a r " t o w a t c h i n g i t o n T V . S t i l l p o s s i b l e i s t h e c a s e w h e r e w a t c h i n g t h e g a m e o n

T V a t s e v e n t y d e g r e e s i s p e r c e i v e d t o b e " s i m i l a r " t o w a t c h i n g i t a t t h e s t a d i u m a t t w e n t y fi v e

d e g r e e s .

T h e d i f f e r e n c e s b e t w e e n t h e t w o c o n s e q u e n c e s d i s c u s s e d a b o v e r e fl e c t t h e i r i n t r i n s i c

f e a t u r e s , a n d t h e i r d i s c u s s i o n d o e s n o t n e c e s s i t a t e a n y r e f e r e n c e t o p r e f e r e n c e o r b e l i d s . I n

o t h e r w o r d s , i t i s n o t b e c a u s e t h e d e c i s i o n m a k e r p r e f e r s o n e o v e r t h e o t h e r t h a t m a k e s t h e

t w o c o n s e q u e n c e s d i f f e r e n t , b u t r a t h e r , t h e y a r e p e r c e i v e d d i f f e r e n t fi r s t b e f o r e t h e d e c i s i o n

m a k e r f o r m u l a t e s a n y p r e f e r e n c e b e t w e e n t h e m . H o w e v e r , p r i o r t o a n y r a n k i n g o f t h e

c o n s e q u e n c e s , t h e p e r c e i v e d i n t r i n s i c " s i m i l a r i t i e s " o r " d i s s i m i l a r i t i e s " a m o n g t h e m m u s t b e

" a d j u s t e d " w i t h t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s b e l i q f r t o t a k e i n t o a c c o u n t t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d o f t h e

d i f f e r e n t s t a t e s o f n a t u r e t h e y m a y p o s s i b l y b e r e a l i z e d . T h a t i s , p r i o r t o a n y r a n k i n g o f t h e

c o n s e q u e n c e s , t h e d e c i s i o n m a k e r u s e s h i s o r h e r b e l i e f s a b o u t t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d o f t h e

p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e t o " a d j u s t " h i s o r h e r p e r c e p t i o n o f t h e i n t r i n s i c c h a r a c t e r i s t i c s

d i s t i n g u i s h i n g t h e p o s s i b l e o u t c o m e s t o a r r i v e a t a b e l i q ‘ s - w e i g h t e d p e r c e p t i o n o f t h e

d i f f e r e n c e s a m o n g t h e c o r r e s p o n d i n g c o n s e q u e n c e s ( w h i c h a r e t h e o b j e c t s o f c h o i c e ) . I n t h e
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f o o t b a l l g a m e e x a m p l e a b o v e , t h e d e c i s i o n m a k e r r a n k s t h e t w o a l t e r n a t i v e s ( w a t c h i n g t h e

g a m e a t t h e s t a d i u m a n d w a t c h i n g i t o n T V ) , i t s p e r c e p t i o n o f t h e d i f f e r e n c e s a m o n g t h e f o u r

p o s s i b l e o u t c o m e s ( w a t c h i n g t h e g a m e a t t h e s t a d i u m u n d e r t h e s u n , w a t c h i n g i t a t t h e s t a d i u m

u n d e r t h e r a i n , w a t c h i n g i t o n T V i n a s u n n y d a y , a n d w a t c h i n g i t o n T V i n a r a i n y d a y ) i s t o

b e " w e i g h t e d " b y i t s b e l i e f a b o u t t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d s o f r a i n y a n d s u n n y d a y s , t o a r r i v e a t

a b e l i e f — a d j u s t e d p e r c e p t i o n o f t h e d i f f e r e n c e s b e t w e e n w a t c h i n g t h e g a m e a t t h e s t a d i u m a n d

w a t c h i n g i t o n T V . T h i s p r i o r " w e i g h t i n g " o f t h e p e r c e p t i o n o f i n t r i n s i c d i s t i n g u i s h i n g .

c h a r a c t e r i s t i c s o f t h e p o s s i b l e o u t c o m e s b y b e l i e f s , i n s u r e s t h a t t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s p r e f e r r e d

c h o i c e s a r e a l w a y s c o n s i s t e n t w i t h h i s o r h e r o p i n i o n o r j u d g e m e n t a b o u t w h i c h s t a t e o f n a t u r e

i s l i k e l y g o i n g t o b e r e a l i z e d . F o r e x a m p l e , i n t h e e x a m p l e a b o v e , i f t h e d e c i s i o n m a k e r

p r e f e r s a l w a y s t o w a t c h t h e g a m e o n T V w h e n i t r a i n s , t h e n w e c a n n o t o b s e r v e h i m o r h e

g o i n g t o t h e s t a d i u m t o w a t c h i t w h e n h e o r h e b e l i e v e s t h a t t h e r e i s a o n e p e r c e n t c h a n c e t h a t

t h e g a m e w i l l b e p l a y e d u n d e r t h e r a i n .

H e n c e , i n m o s t c a s e s w h e n o n e s p e a k s o f " s t a t e — d e p e n d e n t p r e f e r e n c e " , t h e i n t e n d e d

m e a n i n g i s r e a l l y " s t a t e - d e p e n d e n t " p e r c e p t i o n . T h a t i s , c o n s e q u e n c e s a r e p e r c e i v e d t o b e

d i f f e r e n t b e c a u s e , a m o n g o t h e r t h i n g s , t h e s t a t e o f n a t u r e i n w h i c h t h e y m a y b e r e a l i z e d

c o u n t s . T r u e " s t a t e - d e p e n d e n t " p r e f e r e n c e o c c u r s w h e n p r e f e r e n c e c h a n g e s b e c a u s e o f t h e

r e a l i z a t i o n o r n o n r e a l i z a t i o n o f a g i v e n s t a t e o f n a t u r e t h a t c a n a f f e c t t a s t e , a t t i t u d e t o w a r d

u n c e r t a i n t y , o r t i m e p r e f e r e n c e . B u t , t h i s t r u e " s t a t e - d e p e n d e n t " p r e f e r e n c e i s n o t r e a l l y

r e l e v a n t i n t h e c o n t e x t o f a " o n e - s h o t " s t a t i c c h o i c e . T h i s i s b e c a u s e e v e n i f p r e f e r e n c e

c h a n g e s a f t e r w a r d , b y t h e t i m e t h e t r u e s t a t e o f n a t u r e i s r e v e a l e d t h e d e c i s i o n h a s a l r e a d y

b e e n m a d e . I n o t h e r w o r d s , t h e " n e w " p r e f e r e n c e t h a t r e s u l t s i n t h e r e a l i z a t i o n o r n o t o f a

g i v e n s t a t e o f n a t u r e i s n o t r e l e v a n t t o t h e o l d c h o i c e p r o b l e m , w h i c h w a s r e s o l v e d b y u s i n g

t h e r a n k i n g g i v e n b y t h e " o l d " p r e f e r e n c e . T r u e " s t a t e - d e p e n d e n t " p r e f e r e n c e i s r e l e v a n t o n l y

i n a i n t e r t e m p o r a l d e c i s i o n m a k i n g c o n t e x t , w h e r e a s e q u e n c e o f i n t e r r e l a t e d c h o i c e s h a s t o b e

m a d e o v e r t i m e . I n t h e f o o t b a l l g a m e e x a m p l e a b o v e , i t m a y h a p p e n t h a t t h e d e c i s i o n m a k e r
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c h o o s e s t o g o t o t h e s t a d i u m t o w a t c h t h e g a m e , b u t , u n f o r t u n a t e l y , i t r a i n e d d u r i n g t h e g a m e .

I t c a n b e t h a t b e c a u s e o f t h i s " b a d " e x p e r i e n c e , t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s p r e f e r e n c e b e t w e e n

w a t c h i n g a f o o t b a l l g a m e o n T V a n d w a t c h i n g i t i n a s t a d i u m c h a n g e s c o m p l e t e l y , s o a s t o

m a k e h i m o r h e r n o w p r e f e r a l w a y s w a t c h i n g i t o n T V , e v e n i f t h e r e i s a o n e h u n d r e d p e r c e n t

c h a n c e t h a t t h e r e w i l l b e n o r a i n . T h i s " n e w " p r e f e r e n c e i s r e l e v a n t o n l y f o r s u b s e q u e n t

f o o t b a l l g a m e d e c i s i o n s . M o r e o v e r , e v e n i n t h e i n t e r t e m p o r a l c o n t e x t w h e r e t r u e " s t a t e -

d e p e n d e n t " p r e f e r e n c e i s r e l e v a n t , t h e t e r m " s t a t e - d e p e n d e n t " d o e s n o t c o r r e c t l y d e s c r i b e t h e

p h e n o m e n o n . I n d e e d , i n a i n t e r t e m p o r a l s e t t i n g , w h e r e o u t c o m e s s p a n a n e n t i r e p e r i o d o f

t i m e , a g i v e n r e a l i z e d s t a t e o f n a t u r e i s s u p p o s e d t o d e s c r i b e a l l s o u r c e s o f u n c e r t a i n t y f o r t h e

e n t i r e l e n g t h o f t i m e c o n s i d e r e d ( u p t o i n fi n i t y f o r i n fi n i t e t i m e h o r i z o n d e c i s i o n p r o b l e m s ) .

H e n c e , t h e t r u e s t a t e o f n a t u r e i s n o t f u l l y r e v e a l e d u n t i l t h e e n d o f t h e p e r i o d c o n s i d e r e d .

O n l y p a r t i a l i n f o r m a t i o n ( s u b s e t s o f e v e n t s ) a b o u t t h e t r u e s t a t e o f n a t u r e i s r e v e a l e d a s t i m e

e v o l v e s . I t i s t h i s p a r t i a l r e s o l u t i o n o f u n c e r t a i n t y , t h r o u g h t h e o c c u r r e n c e o f e v e n t s t h a t c a n

p o s s i b l y a f f e c t t h e m e n t a l a n d / o r p h y s i c a l s t a t e o f t h e d e c i s i o n m a k e r a s t i m e g o e s , t h a t

e v e n t u a l l y c h a n g e s h i s o r h e r p r e f e r e n c e b y c h a n g i n g i t s t a s t e , a t t i t u d e t o w a r d u n c e r t a i n t y ,

a n d / o r t i m e p r e f e r e n c e a s p e c t s . H e n c e , t h e t e r m " e v e n t - d e p e n d e n t " p r q ‘ e r e n c e d e s c r i b e s t h i s

p h e n o m e n o n m o r e c o r r e c t l y .

E s s e n t i a l l y , t h e s a m e d i s t i n c t i o n a p p l i e s w h e n o n e s p e a k s o f " t i m e - d e p e n d e n t "

p r e f e r e n c e i n a i n t e r t e m p o r a l c o n t e x t . T h a t i s , t h e r e e x i s t s a d i s t i n c t i o n b e t w e e n " t i m e -

d e p e n d e n t " p e r c e p t i o n a n d t r u e " t i m e - d e p e n d e n t " p r e f e r e n c e . " T i m e - d e p e n d e n t " p e r c e p t i o n

r e fl e c t s t h e f a c t t h a t t h e f a c t o r " t i m e " i s a m o n g t h e f e a t u r e s t h a t a r e p e r c e i v e d t o d i s t i n g u i s h

t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s o b j e c t s o f c h o i c e f r o m o n e a n o t h e r . T r u e " t i m e — d e p e n d e n t " p r e f e r e n c e

r e p r e s e n t s t h e c a s e w h e n a d e c i s i o n m a k e r ’ s p r e f e r e n c e i s c h a n g i n g a s t i m e g o e s , i n r e fl e c t i o n

o f c h a n g e s i n h i s o r h e r t a s t e , a t t i t u d e t o w a r d u n c e r t a i n t y , a n d / o r t i m e p r e f e r e n c e ( o r

p a t i e n c e ) . T h i s l a t t e r c a s e i s b e s t i l l u s t r a t e d b y t h e p h e n o m e n o n o f t h e i m p a c t o f a g i n g o n

p r e f e r e n c e .

4 1 6



T h e d i s t i n c t i o n b e t w e e n t h e p h e n o m e n a o f " t i m e - d e p e n d e n t " a n d / o r " s t a t e - d e p e n d e n t "

p e r c e p t i o n o n o n e h a n d , a n d t h e o n e s o f " t i m e - d e p e n d e n t " a n d / o r " s t a t e - d e p e n d e n t " p r e f e r e n c e

o n t h e o t h e r h a n d , l e a d s t o t h e r e c o g n i t i o n o f t w o d i s t i n c t p r o b l e m s i n v o l v e d i n t h e a n a l y s i s o f

d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s e s . T h e fi r s t p r o b l e m r e a d s a s f o l l o w s : F o r a g i v e n r i m t r i p l e t

p r e f e r e n c e , b e l i e f s , a n d p e r c e p t i o n , w h a t i s t h e o p t i m a l c h o i c e r e s u l t i n g f r o m a n o p t i m i z i n g

b e h a v i o r ? T h e s e c o n d p r o b l e m p o s e s t h e f o l l o w i n g q u e s t i o n : g i v e n t h a t t h e o p t i m a l c h o i c e

t h a t s o l v e s t h e fi r s t p r o b l e m d e p e n d s o n t h e g i v e n p r e f e r e n c e ( a n d o n b e l i e f s a n d p e r c e p t i o n ) ,

h o w d o e s i t c h a n g e w h e n p r e f e r e n c e c h a n g e s ? I n s h o r t , h o w d o e s o p t i m a l c h o i c e d e p e n d s o n

p r e f e r e n c e . C l e a r l y , t h e s e t w o p r o b l e m s , t h o u g h r e l a t e d , a r e v e r y d i f f e r e n t , a n d p e r h a p s a r e

b e s t a n a l y z e d s e p a r a b l y . I n f a c t , o n e c a n s o l v e t h e fi r s t w i t h o u t w o r r y i n g a b o u t t h e s e c o n d .

I n t h e fi r s t p r o b l e m , p r e f e r e n c e i s m e r e l y a p a r a m e t e r , a m o n g o t h e r s , o n w h i c h t h e s o l u t i o n

w i l l d e p e n d . T h e s e c o n d p r o b l e m m a y b e i n t e r e s t i n g f o r i t s o w n s a k e . H o w e v e r , a n s w e r s t o

t h e q u e s t i o n t h a t g o b e y o n d t r i v i a l s t a t e m e n t s m a y r e q u i r e a t h e o r y o f h o w p r e f e r e n c e c h a n g e s

o v e r t i m e , a s t h e s e q u e n t i a l o c c u r r e n c e s o f e v e n t s p a r t i a l l y r e v e a l t h e t r u e s t a t e o f n a t u r e ,

a n d / o r a s f a c t o r s a f f e c t i n g t h e e n v i r o n m e n t o f t h e d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s c h a n g e ? “

I t i s v e r y i m p o r t a n t t o n o t e t h a t b y t h i s r e c o g n i t i o n o f t h e t w o d i s t i n c t p r o b l e m s t h a t

a r e i n v o l v e d i n t h e a n a l y s i s o f t h e d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s t h r o u g h t i m e , w e a l l o w d e c i s i o n

m a k e r s t o o p t i m i z e a s m a n y t i m e s a s t h e y w i s h . I n o t h e r w o r d s , d e c i s i o n m a k e r s a r e a l l o w e d

t o " r e o p t i m i z e " a s t i m e g o e s , w h e n t h e r e a r e s i g n i fi c a n t c h a n g e s i n t h e i r p h y s i c a l a n d / o r

m e n t a l s t a t e s , a n d o r i n t h e e n v i r o n m e n t o f t h e d e c i s i o n m a k i n g s i t u a t i o n t h a t w a r r a n t s u c h a

" r e o p t i r n i z a t i o n " . A l l w e a r e i n t e r e s t e d i n , a s a n a n a l y s t , i s w h a t a r e t h e o p t i m a l c h o i c e s ?

 

2 " I n t h e a b s e n c e o f a t h e o r y o f h o w a n d w h y p r e f e r e n c e c h a n g e , o n e m a y p o s i t ( r e a s o n a b l y ) t h a t

t h e l a w o f m o t i o n o f p r e f e r e n c e i s g i v e n b y a s t o c h a s t i c d i f f e r e n t i a l e q u a t i o n ( s e e , f o r e x a m p l e , D u f fi e
a n d E p s t e i n , 1 9 9 2 ) .
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( i . e . , t h e fi r s t p r o b l e m ) . A n d h o w t h e s e , e v e n t u a l l y n u m e r o u s , o p t i m a l c h o i c e s r e l a t e a m o n g

t h e m s e l v e s ? ( i . e . , t h e s e c o n d p r o b l e m ) . 2 4 2

A 4 . 1 . S T h e N a t u r e o f O p t i m a l C h o i c e s i n a I n t e r t e m p o r a l C o n t e x t

I n a n i n t e r t e m p o r a l c h o i c e c o n t e x t t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s p r e f e r e n c e i s r a n k i n g

c o n s e q u e n c e s ( s e t s o f p o s s i b l e o u t c o m e s ) w h i c h a r e s t o c h a s t i c p r o c e s s e s . E a c h c o n s e q u e n c e i s

u n i q u e l y d e t e r m i n e d b y a c o n t i n g e n t p l a n , w h i c h , b y d e fi n i t i o n , i s a s e q u e n c e o f c o n t i n g e n t o r

c o n d i t i o n a l a c t s t h a t c o n s i s t o f t h e " t a k i n g " o f o p t i o n s o v e r t i m e c o n t i n g e n t o r c o n d i t i o n a l o n

t h e o c c u r r e n c e o f e v e n t s ( s e e A p p e n d i x A 4 . 2 f o r p r e c i s e d e fi n i t i o n s ) . F o r e x a m p l e , a

c o n t i n g e n t a c t m a y r e a d a s f o l l o w s : " a t t i m e t , t a k e t h i s g i v e n o p t i o n i f t h a t p a r t i c u l a r e v e n t

o c c u r s " . T h e e x a c t t i m i n g o f a c o n t i n g e n t a c t m a y o r m a y n o t b e r a n d o m . I n t h i s e x a m p l e ,

t h e t i m i n g o f t h e c o n t i n g e n t a c t i s g i v e n b y a fi x e d t i m e t . B u t , i f t h e e x a m p l e w a s

f o r m u l a t e d i n t h e f o l l o w i n g w a y : " t a k e t h i s g i v e n o p t i o n w h e n ( o r i f ) t h a t p a r t i c u l a r e v e n t

o c c u r s " , t h e n t h e t i m i n g o f t h e c o n t i n g e n t a c t w i l l b e r a n d o m , b e c a u s e i t i s n o t k n o w n w h e n

t h a t p a r t i c u l a r e v e n t w i l l o c c u r . M o r e o v e r , a s i s a p p a r e n t f r o m t h e e x a m p l e s , t h e t i m i n g o f

c o n t i n g e n t a c t s i s e n d o g e n o u s , t h a t i s , t h e y a r e c o n d i t i o n a l l y c h o s e n b y t h e d e c i s i o n m a k e r .

I n s o m e i n s t a n c e s , a c o n t i n g e n t a c t m a y r e d u c e t o a d e t e m r i n i s t i c a c t , t h a t i s , a n a c t t h a t i s

u n c o n d i t i o n a l t o t h e o c c u r r e n c e o f e v e n t s . F o r e x a m p l e , a d e t e r m i n i s t i c a c t m a y r e a d a s

f o l l o w s : " a t t i m e t , t a k e t h a t o p t i o n r e g a r d l e s s o f t h e p r e v a i l i n g s t a t e o f n a t u r e " .

F u r t h e r m o r e , a c o n t i n g e n t a c t m a y s i m p l y c o n s i s t o f t h e " d o n o t h i n g " a c t , t h a t i s , t h e a c t t h a t

c o n s i s t s o f n o t t a k i n g a n y o p t i o n a t a l l . F o r e x a m p l e , " d o n o t t a k e a n y o p t i o n i f t h a t

p a r t i c u l a r e v e n t o c c u r s " .

H e n c e , i n t h e c o n t e x t o f i n t e r t e m p o r a l c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y , a n o p t i m a l c h o i c e

c o n s i s t s o f t h e c h o i c e o f a c o n t i n g e n t p l a n t h a t l e a d s t o a u n i q u e o p t i m a l c o n s e q u e n c e . I n t h i s

 

2 ‘ 2 I t i s a s s u m e d t h a t a t e a c h p o i n t i n t i m e t h e d e c i s i o n m a k e r s o l v e s a t m o s t o n e o p t i m i z a t i o n
p r o b l e m .
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s e n s e , o n e c a n s p e a k o f a n " o p t i m a l " c o n t i n g e n t p l a n , w h i c h w o u l d m e a n t h a t t h e u n i q u e

c o n s e q u e n c e t h e c o n t i n g e n t p l a n l e a d s t o i s o p t i m a l ( i . e . , h a s t h e h i g h e s t r a n k i n t h e

p r e f e r e n c e r a n k i n g ) . T h e s e o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n s a n d t h e r e s p e c t i v e c o n s e q u e n c e s t h e y

l e a d t o a r e f u n c t i o n s o f t h e v a r i a b l e t i m e a n d a r e . i n a d d i t i o n , b o t h i n d e x e d b y t h e t i m e a t

w h i c h t h e y w e r e f o u n d t o b e o p t i m a l ? " 3

I n t h i s i n t e r t e m p o r a l c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y c o n t e x t , i t i s i m p o r t a n t t o s e e t h e

d i f f e r e n t r o l e s t h e o c c u r r e n c e s o f u n c e r t a i n e v e n t s h a v e o n o n e h a n d , i n t h e " u p d a t i n g " o f

b e l i e f s a n d i n t h e i m p l e m e n t a t i o n o f c o n t i n g e n t p l a n s o v e r t i m e , a n d o n t h e o t h e r h a n d , i n

c h a n g i n g t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s p r e f e r e n c e a s t i m e g o e s b y . I n d e e d , w h e n t h e t a k i n g o f a n a c t

i s c o n t i n g e n t u p o n t h e o c c u r r e n c e o f a n e v e n t , a t e a c h t i m e t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s i n f o r m a t i o n

s e t i s u s e d t o d e t e r m i n e w h e t h e r o r n o t t h a t e v e n t h a s o c c u r r e d . H e n c e , a n a c t t h a t i s

p l a n n e d , b u t c o n t i n g e n t u p o n t h e o c c u r r e n c e o f a n e v e n t m a y n o t b e t a k e n , e v e n i f t h e

d e c i s i o n m a k e r ’ s p r e f e r e n c e ( i . e . , t h e r a n k i n g o f c o n t i n g e n t p l a n s ) d o e s n o t c h a n g e a t t h e t i m e

w h e n t h e a c t i s s u p p o s e d t o b e t a k e n . T h e c r u c i a l p o i n t h e r e i s i n d e fi n i n g w h a t t h e o b j e c t s

o f c h o i c e a r e , i . e . , w h a t p r e f e r e n c e i s s u p p o s e d t o r a n k . I f p r e f e r e n c e i s r a n k i n g

c o n s e q u e n c e s t h a t a r e u n i q u e l y d e t e r m i n e d b y s e q u e n c e s o f a c t s t h a t a r e c o n d i t i o n a l o n t h e

s t a t e o f n a t u r e , t h e n u s i n g t h e i n f o r m a t i o n a v a i l a b l e a t e a c h t i m e t t o i m p l e m e n t a c o n t i n g e n t

p l a n , d o e s n o t p r e c l u d e a g i v e n c o n t i n g e n t p l a n t h a t w a s f o u n d t o b e o p t i m a l a t t h e i n i t i a l

t i m e , t o r e m a i n o p t i m a l t h r o u g h o u t t h e e n t i r e p e r i o d o f t h e d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s ? “

H o w e v e r , t h e r e i s a l s o n o r e a s o n t o a s s u m e t h a t o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n s , o n c e c h o s e n , a r e

g o i n g t o r e m a i n o p t i m a l f o r t h e e n t i r e r e m a i n i n g p e r i o d , r e g a r d l e s s o f c h a n g e s i n p r e f e r e n c e

 

2 ‘ 3 S i n c e p r e f e r e n c e r a n k s o b j e c t s t h a t a r e f u n c t i o n s o f b o t h t i m e a n d s t a t e o f n a t u r e , o p t i m a l
c o n t i n g e n t p l a n s a n d t h e i r c o n s e q u e n c e s a r e f u n c t i o n s d e fi n e d o n t h e s e t 0 x [ t , , ' 1 ‘ ] . W h e r e , 0 i s t h e
s e t o f s t a t e s o f n a t u r e , T i s t h e t i m e h o r i z o n , a n d t 1 s t a n d s f o r t h e " d e c i s i o n " o r " o p t i m i z a t i o n " t i m e .
H e n c e , o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n s a n d t h e i r c o r r e s p o n d i n g c o n s e q u e n c e s d e p e n d o n t , I a n d T .

2 “ A g a i n , b y t h e t e r m " o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n " w e i m p l i c i t l y m e a n t h a t t h e u n i q u e l y d e t e r m i n e d
c o n s e q u e n c e t h a t t h e c o n t i n g e n t p l a n l e a d s t o i s o p t i m a l .
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a n d / o r c h a n g e s i n t h e e n v i r o n m e n t o f t h e d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s . I n o t h e r w o r d s , t h e r e i s

n o t h i n g t h a t i n d i c a t e s " i n c o n s i s t e n c y " o r " n a i v e t y " i n t h e b e h a v i o r o f a d e c i s i o n m a k e r w h o

f o r m u l a t e s a n o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n w h i l e k n o w i n g t h a t i t m a y n o t b e i m p l e m e n t e d i n t h e

f u t u r e , g i v e n t h a t p r e f e r e n c e c a n c h a n g e a t a n y t i m e . I n f a c t , n o t k n o w i n g w h e t h e r o r n o t a n d

w h e n p r e f e r e n c e w i l l c h a n g e i n t h e f u t u r e , t h e m o s t l o g i c a l t h i n g t o d o f o r a d e c i s i o n m a k e r ,

i s t o h a v e a n o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n o n h a n d a t a l l t i m e . T h i s t y p e o f b e h a v i o r , i s a t l e a s t

c o n s i s t e n t w i t h t h e o p t i m i z i n g - b e h a v i o r a s s u m p t i o n , t h a t i s m a d e i n m o s t o f e c o n o m i c

a n a l y s i s , a n d w h i c h e s s e n t i a l l y p o s t u l a t e s t h a t d e c i s i o n m a k e r s b e h a v e o p t i m a l l y a t a l l t i m e s .

T h e d e c i s i o n m a k e r a l s o u s e s n e w i n f o r m a t i o n t o c o n t i n u o u s l y u p d a t e h i s o r h e r

b e l i e f s r e g a r d i n g t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d s o f f u t u r e e v e n t s . I t i s t h e " u p d a t e d " b e l i e f s t h a t a r e

u s e d i n s u b s e q u e n t d e t e r m i n a t i o n s o f o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n s a n d t h e i r i m p l e m e n t a t i o n s ,

f o l l o w i n g c h a n g e s i n p r e f e r e n c e a n d / o r i n t i m e v a r y i n g " p a r a m e t e r s " d e s c r i b i n g t h e

e n v i r o n m e n t o f t h e d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s .

T h e r o l e s o f e v e n t s a n d i n f o r m a t i o n i n t h e d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s d i s c u s s e d a b o v e

a r e d i f f e r e n t f r o m t h e p o s s i b l e r o l e s t h e y h a v e i n c h a n g i n g p r e f e r e n c e , t h r o u g h c h a n g e s i n t h e

m e n t a l a n d / o r p h y s i c a l s t a t e s o f t h e d e c i s i o n m a k e r ? 4 5 W h e n t h e o c c u r r e n c e o f a n e v e n t

i n d u c e s p r e f e r e n c e t o c h a n g e t o a " n e w " o n e , i t i s t h i s " n e w " p r e f e r e n c e t h a t i s u s e d i n

a n o t h e r s u b s e q u e n t o p t i m i z a t i o n p r o b l e m t h a t s o l v e s f o r a n e w o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n w h i c h

w o u l d u n i q u e l y l e a d t o a n e w s e t o f p o s s i b l e o u t c o m e s , t h a t i s t o s a y , t o a " n e w "

c o n s e q u e n c e . T h e q u e s t i o n a d d r e s s e d i n t h e s e c o n d p r o b l e m i n v o l v e d i n t h e a n a l y s i s o f

d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s e s , i s h o w t h i s " n e w " c o n t i n g e n t p l a n , w h i c h i s t h e o n e t h a t i s

i m p l e m e n t e d o v e r t i m e s t a r t i n g t h e p e r i o d a t w h i c h p r e f e r e n c e d i d c h a n g e , i s d i f f e r e n t f r o m

t h e " o l d " c o n t i n g e n t p l a n , w h i c h i s a b a n d o n e d n o w . I t m a y b e t h e c a s e t h a t t w o d i f f e r e n t

p r e f e r e n c e s y i e l d t h e s a m e r a n k i n g o f c o n s e q u e n c e s , s o t h a t t h e o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n i s t h e

 

2 “ F o r e x a m p l e , o n e m a y l e a r n u n e x p e c t e d l y t h a t h e o r s h e h a s a t e r m i n a l i l l n e s s .
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s a m e f o r t h e t w o d i f f e r e n t p r e f e r e n c e s . A l s o , a l t h o u g h u n l i k e l y , i t i s c o n c e i v a b l e t h a t

p r e f e r e n c e r e m a i n s i n v a r i a n t t h r o u g h o u t , s o t h a t t h e r e i s o n l y o n e o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n t h a t

i s i m p l e m e n t e d d u r i n g t h e e n t i r e p e r i o d . T h e r e i s a l s o t h e p o s s i b i l i t y o f a s t a t i o n a r y

p r q ’ e r e n c e w h i c h , b e y o n d a g i v e n t i m e , b e c o m e s i n v a r i a n t w i t h r e s p e c t t o t i m e ( K o o p m a n s ,

1 9 6 0 ) . B u t , t h e m o r e r e a l i s t i c c a s e i s t h e o n e o f a r e c u r s i v e p r e f e r e n c e . T h a t i s , a

p r e f e r e n c e , t h e s t r u c t u r e o f w h i c h ( t a s t e , a t t i t u d e t o w a r d u n c e r t a i n t y , a n d i m p a t i e n c e ) e x h i b i t s

s o m e p e r s i s t e n c e o v e r t i m e , s o a s t o m a k e p r e f e r e n c e a t a n y t i m e d e p e n d o n p r e f e r e n c e a t

p r e v i o u s t i m e s ( K o o p m a n s , 1 9 6 0 ; E p s t e i n a n d Z i n , 1 9 8 9 a n d 1 9 9 1 ; D u f fi e a n d E p s t e i n 1 9 9 2 ) .

T h e s e c h a r a c t e r i z a t i o n s o f d i f f e r e n t t y p e s o f p r e f e r e n c e s r e p r e s e n t r e s t r i c t i o n s o n p r e f e r e n c e

t h a t m a y o r m a y n o t b e p l a u s i b l e , d e p e n d i n g o n t h e n a t u r e o f t h e c h o i c e p r o b l e m o n h a n d .

T h e i s s u e s i n v o l v e d i n t h e f o r e g o i n g d i s c u s s i o n c a n b e b e s t s e e n b y t a k i n g

p r q ’ e r e n c e , o r t h e u t i l i t y f u n c t i o n r e p r e s e n t i n g i t , a s o n e a d d i t i o n a l a r g u m e n t ( a m o n g t h e o t h e r

u s u a l a r g u m e n t s ) o f t h e f u n c t i o n d e fi n i n g a g i v e n o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n . I n t h i s w a y , o n e

c a n s e e t h a t t h e r e a r e t w o t y p e s o f d r i v i n g f o r c e s t h a t d e t e r m i n e t h e r e s p e c t i v e ( s a m p l e )

t r a j e c t o r i e s o r s a m p l e p a t h s o f o u t c o m e s a n d a c t u a l l y r e a l i z e d o p t i m a l a c t s t h r o u g h t i m e . T h e

fi r s t d r i v i n g f o r c e o p e r a t e s t h r o u g h t h e " u s u a l " v a r i a b l e s t h a t a r e a r g u m e n t s o f t h e f u n c t i o n

d e fi n i n g o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n s . I n c o n s u m e r t h e o r y , t h e s e " u s u a l " v a r i a b l e s a r e t h e v e c t o r

o f p r i c e s a n d i n c o m e ( o r m o r e p r e c i s e l y c u m u l a t i v e n e t i n c o m e o r w e a l t h ) . T h e y a r e

t h e m s e l v e s f u n c t i o n s o f t i m e a n d s t a t e o f n a t u r e , a n d t h u s t h e i r t r a j e c t o r i e s o r s a m p l e p a t h s

d i r e c t l y d e t e r m i n e t h e s a m p l e p a t h s o f a c t u a l l y r e a l i z e d a c t s a n d o u t c o m e s . T h e s e c o n d

d r i v i n g f o r c e o p e r a t e s t h r o u g h p r e f e r e n c e a n d o t h e r t i m e v a r y i n g " p a r a m e t e r s " o f t h e

d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s . T o s e e t h a t , w e c a n c o n s i d e r a s e q u e n c e o f o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n s

a n d t h e i r r e s p e c t i v e c o n s e q u e n c e s w h i c h a r e i n d e x e d b y a t i m e v a r y i n g p r e f e r e n c e ( o r m o r e

g e n e r a l l y b y a s e t o f t i m e v a r y i n g " p a r a m e t e r s " ) s i m p l y a s f u n c t i o n s o f a f u n c t i o n o f t i m e t h a t

i n d i c a t e s f o r w h i c h p r e f e r e n c e e a c h o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n a n d i t s r e s p e c t i v e c o n s e q u e n c e

r e f e r t o . T h e n , a s t i m e e v o l v e s o n e c a n s e e h o w t h e e f f e c t o f c h a n g e i n p r e f e r e n c e c a n
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d e t e r m i n e , f r o m w h i c h o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n a n d c o n s e q u e n c e , . e x - p o s t a c t u a l l y r e a l i z e d a c t s

a n d o u t c o m e s c o m e f r o m r e s p e c t i v e l y . T h i s i s j u s t t o s a y t h a t w h e n p r e f e r e n c e c h a n g e s

t h r o u g h t i m e , e x - p o s t a c t u a l l y r e a l i z e d a c t s a n d o u t c o m e s m a y r e s p e c t i v e l y r e fl e c t t h e D E M

r e a l i z a t i o n o f s e v e r a l o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n s a n d t h e i r r e s p e c t i v e c o n s e q u e n c e s .

I n t h e a b o v e d i s c u s s i o n , w e h a v e b e e n v e r y v a g u e o n w h a t d o w e m e a n b y t h e t e r m

i n f o r m a t i o n . T h a t i s b e c a u s e a p r e c i s e a n d s a t i s f a c t o r y d e fi n i t i o n n e c e s s a r i l y r e q u i r e s t h e

f o r m a l u s e o f c o n c e p t s f r o m p r o b a b i l i t y t h e o r y . H o w e v e r , i n A p p e n d i x A 4 . 2 w h e r e w e g i v e

t h e f o r m a l d e fi n i t i o n o f i n f o r m a t i o n s e t , w e m a k e t h e c a r e f u l d i s t i n c t i o n a m o n g t h e t h r e e

c o n c e p t s o f i n f o r m a t i o n , k n o w l e d g e , a n d l e a r n i n g . I n f o r m a t i o n i s o n e c o m p o n e n t o f

k n o w l e d g e ; w i t h t h e o t h e r c o m p o n e n t o f k n o w l e d g e b e i n g w h a t i s u s u a l l y r e f e r r e d a s

e x p e r t i s e , " k n o w h o w " , o r s i m p l y a s h u m a n c a p i t a l . L e a r n i n g i s t h e n t a k e n t o b e t h e " r a t e "

o f a c q u i s i t i o n o f k n o w l e d g e . I n e s s e n c e , t h e r a t i o n a l e b e h i n d t h e s e d i s t i n c t i o n s l i e s i n t h e f a c t

t h a t , i n t u i t i v e l y , t h e n o t i o n o f i n f o r m a t i o n i s a b o u t ( h i s t o r i c a l ) f a c t s o r p a s s e d e v e n t s t h a t h a v e

t o b e t a k e n ( p a s s i v e l y ) a s t h e y a r e ; b u t w h i c h h e l p s t h e d e c i s i o n m a k e r a s s e s s t h e r e l a t i v e

l i k e l i h o o d s o f f u t u r e e v e n t s a n d p r e d i c t o u t c o m e s . W h e r e a s , t h e n o t i o n s o f e x p e r t i s e " k n o w

h o w " a n d h u m a n c a p i t a l a r e a b o u t k n o w i n g v a r i o u s w a y s o f " d o i n g t h i n g s " , t a k i n g a c t s o r

a c t i o n s , a n d o f i n t e r p r e t i n g f a c t s ( i . e . , p r o c e s s i n g i n f o r m a t i o n ) ; i n c l u d i n g t h o s e " e x t r a n e o u s "

f a c t s t h a t a r e n o t c o n t a i n e d i n i n f o r m a t i o n s e t s . O n t h e o t h e r h a n d , t h e n o t i o n o f l e a r n i n g

i n c o r p o r a t e s s o m e d y n a m i s m t h a t r e fl e c t s b o t h t h e p a s s a g e o f t i m e a n d t h e " a c t i v i s m "

i n v o l v e d i n t h e a c q u i s i t i o n o f k n o w l e d g e . A t t h i s p o i n t , w e r e c a l l t h e i m p l i c i t , b u t i m p o r t a n t ,

a s s u m p t i o n t h a t i s m a d e i n m a t h e m a t i c a l m o d e l s o f c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y . T h a t i s , t h e f a c t

t h a t d e c i s i o n m a k e r s a r e a s s u m e d t o fi d l y p e r c e i v e t h e s e t o f a l l p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e ( 0 i n

o u r n o t a t i o n ) , a n d i t s p a r t i t i o n i n g i n t o e v e n t s . T h e s o u r c e o f u n c e r t a i n t y i s s u p p o s e d t o r e s u l t

o n l y f r o m t h e f a c t t h a t h e o r s h e d o e s n o t k n o w w h i c h s t a t e o f n a t u r e , a m o n g a l l t h e p o s s i b l e

o n e s , i s g o i n g t o b e r e a l i z e d . M o r e o v e r , a s a l r e a d y e m p h a s i z e d , i n t h e i n t e r t e m p o r a l c o n t e x t

a g i v e n s t a t e o f n a t u r e i s s u p p o s e d t o d e s c r i b e o n e p o s s i b l e r e a l i z a t i o n o f a l l t h e p e r c e i v e d
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e x o g e n o u s s o u r c e s o f u n c e r t a i n t y d u r i n g t h e e n t i r e p e r i o d o f t h e d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s

( i n c l u d i n g t h e a c t i o n s o f o t h e r d e c i s i o n m a k e r s ) . T h i s a s s u m p t i o n i s a p o t e n t i a l l y l i m i t i n g

f a c t o r f o r p r e s e n t m a t h e m a t i c a l m o d e l s o f i n t e r t e m p o r a l c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y t o

r e a l i s t i c a l l y d e s c r i b e d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s e s . I n d e e d , i t i s c o n c e i v a b l e t h a t a s t i m e g o e s

t h e d e c i s i o n m a k e r p e r c e i v e s t h e p o s s i b i l i t y o f o t h e r s t a t e s o f n a t u r e t h a t w e r e n o t p a r t o f t h e

i n i t i a l s e t o f p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e 0 ? “

T h e r o l e o f t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s p h y s i c a l e n d o w m e n t s i n t h e c h o i c e p r o c e s s h a s n o t

b e e n d i s c u s s e d e x p l i c i t l y . I n A p p e n d i x A 4 . 2 w h e r e t h e t e r m i s f o r m a l l y d e fi n e d , p h y s i c a l

e n d o w m e n t s a r e t a k e n t o b e p a r t o f t h e O p p o r t u n i t y s e t ; t h a t i s , t h e s e t o f o p t i o n s a v a i l a b l e t o

t h e d e c i s i o n m a k e r . H e n c e , t h e y a r e i m p o r t a n t d e t e r m i n a n t o f t h e s e t o f f e a s i b l e a c t s t h a t c a n

b e t a k e n a t a n y g i v e n p o i n t i n t i m e . I n o t h e r w o r d s , t h e y d e t e r m i n e w h a t c o n t i n g e n t p l a n s a r e

i m p l e m e n t a b l e .

F i n a l l y , b e f o r e w e t u r n t o t h e m e t h o d o l o g i c a l i m p l i c a t i o n s o f t h i s c o n c e p t u a l

f r a m e w o r k i n t e r m s o f m a t h e m a t i c a l m o d e l i n g o f i n t e r t e m p o r a l c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y , w e

p r e s e n t , a s a w a y o f s u m m a r i z i n g t h e p r e v i o u s d i s c u s s i o n , a b r i e f d e s c r i p t i o n o f t h e d e c i s i o n

m a k i n g p r o c e s s t h a t c a p t u r e s t h e e s s e n t i a l f e a t u r e s i n v o l v e d i n i t ( s e e A p p e n d i x 2 f o r a m o r e

d e t a i l e d d e s c r i p t i o n ) .

W e h a v e p o s t u l a t e d t h a t w h e n e v e r a n i n d i v i d u a l d e c i s i o n m a k e r i s i n a c h o i c e

s i t u a t i o n , t h e e n v i r o n m e n t o f t h e c h o i c e s i t u a t i o n i s d e s c r i b e d b y t h r e e t y p e s o f p h y s i c a l

o b j e c t s c o n s i s t i n g o f t h e s e t o f a l l p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e , t h e t i m e h o r i z o n , a n d t h e

c o m m o d i t i e s o r g o o d s w h i c h a r e t h e o b j e c t s o f h i s o r h e r c h o i c e s . H e o r s h e i s a l s o s u p p o s e d

t o p o s s e s s t h r e e p s y c h o l o g i c a l o b j e c t s c o n s i s t i n g o f h i s o r h e r p e r c e p t i o n w h i c h e n a b l e s h i m o r

h e r t o p e r c e i v e t h e i n t r i n s i c p r o p e r t i e s o f t h e p h y s i c a l o b j e c t s , a l o n g w i t h t h e r e l a t i o n s h i p s

 

2 “ N o t e t h a t t h i s p h e n o m e n o n i s d i f f e r e n t f r o m t h e p h e n o m e n o n o f i n f o r m a t i o n " s u r p r i s e s " w h i c h

h a s b e e n m a t h e m a t i c a l l y f o r m a l i z e d b y H u a n g ( 1 9 8 5 a a n d 1 9 8 5 b ) , a n d H i n d y a n d H u a n g ( 1 9 9 2 ) ;
t h r o u g h t h e u s e o f c o n c e p t s f r o m m a r t i n g a l e t h e o r y . T h e f o r m a l d e fi n i t i o n o f w h a t c o n s t i t u t e s a n
i n f o r m a t i o n " s u r p r i s e " i s b a s e d o n g i v e n p a r t i t i o n s o f t h e ( i n i t i a l ) s e t o f a l l p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e 0 .
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a m o n g t h e m ; a p r e f e r e n c e w h i c h a l l o w s h i m o r h e r t o r a n k a l t e r n a t i v e c o n s e q u e n c e s o f h i s o r

h e r s e t o f p o s s i b l e a c t s t a k e n d u r i n g t h e t i m e p e r i o d ; a n d a s e t o f b e l i e f s w h i c h a l l o w s h i m o r

h e r t o s u b j e c t i v e l y a s s e s s t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d s o f t h e d i f f e r e n t p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e .

W e h a v e a l s o p o s t u l a t e d t h a t w h e n e v e r a d e c i s i o n m a k e r i s i n a c h o i c e s i t u a t i o n , t h e

f o l l o w i n g s e q u e n c e o f p h e n o m e n o n o c c u r s .

( i ) A w a r e n e s s o f c o n s e q u e n c e s o f a c t s a n d t h e c o n s t r a i n t s o n t h e m : h e o r s h e i s f u l l y a w a r e

t h a t a n y o f h i s o r h e r p o s s i b l e a c t o r a c t i o n s w i l l l e a d t o a w e l l d e fi n e d c o n s e q u e n c e , a

p o s s i b l e r e a l i z a t i o n o f w h i c h i s a n o u t c o m e w h i c h n o t o n l y d e p e n d s o n t h e a c t t a k e n , b u t a l s o

o n t h e f u t u r e r e a l i z e d s t a t e o f n a t u r e . H e r e , a n a c t c o n s i s t s o f t a k i n g a n o p t i o n . H e o r s h e i s

a l s o f u l l y a w a r e t h a t a t a n y t i m e , t h e s e t o f p o s s i b l e a c t s h e o r s h e c a n t a k e i s l i m i t e d t o a

s u b s e t o f f e a s i b l e a c t s t h a t i s d e t e r m i n e d b y h i s o r h e r s e t o f e n d o w m e n t s .

( i i ) S u b j e c t i v e a s s e s s m e n t o f t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d o f e v e n t s : H e o r s h e i s a b l e t o f r e e l y s e l e c t

o n e b e l i e f f r o m h i s o r h e r s e t o f b e l i e f s t o c o m p l e t e l y a s s e s s t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d o f t h e

e v e n t s t h a t h e o r s h e p e r c e i v e s a s f o r m i n g a " p a r t i t i o n " o f t h e s e t o f a l l p o s s i b l e s t a t e s o f

n a t u r e .

( i i i ) P r e f e r e n c e o r d e r i n g o f t h e c o n s e q u e n c e s o f s e t s o f p o s s i b l e a c t s : h e o r s h e u s e s h i s o r

h e r p r e f e r e n c e a n d h i s o r h e r " b e l i e f s - a d j u s t e d " p e r c e p t i o n t o c o m p l e t e l y a n d c o n s i s t e n t l y r a n k

a l l t h e c o n s e q u e n c e s t h a t r e s u l t f r o m t h e r e s p e c t i v e c o n t i n g e n t p l a n s . A c o n t i n g e n t p l a n

c o n s i s t s o f a s e q u e n c e o f a c t s t h a t a r e t a k e n o v e r t i m e c o n d i t i o n a l o n t h e o c c u r r e n c e o f e v e n t s .

( i v ) O p t i m a l i t y o f a c t i o n s o r d e c i s i o n s

( i v . a ) O p t i m a l i t y o f b e l i e f . T h e c h o i c e o f a b e l i e f f r o m t h e s e t o f b e l i q ‘ s t o a s s e s s t h e

r e l a t i v e l i k e l i h o o d o f t h e e v e n t s i s o p t i m a l i n t h e s e n s e t h a t g i v e n h i s k n o w l e d g e a t t h e

t i m e o f d e c i s i o n , t h e u p h e l d b e l i e f i s t h e o n e , a m o n g a l l t h e p o s s i b l e b e l i e f s , t h a t

y i e l d s t h e m a x i m u m s a t i s f a c t i o n f o r a n y c o n t i n g e n t p l a n t h e d e c i s i o n m a k e r c a n

c h o o s e . I n o t h e r w o r d s , f o r a n y c o n t i n g e n t p l a n t h a t m i g h t b e s e l e c t e d , h e o r s h e

c a n n o t i m p r o v e h i s o r h e r w e l f a r e b y c h a n g i n g h i s o r h e r b e l i e f .
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( i v . b ) P r e f e r e n c e m a x i m i z a t i o n : fi n a l l y , g i v e n t h e o p t i m a l s u b j e c t i v e a s s e s s m e n t o f t h e

r e l a t i v e l i k e l i h o o d s o f t h e v a r i o u s e v e n t s , a n d t h e r a n k i n g o f t h e c o n s e q u e n c e s

r e s u l t i n g f r o m t h e r e s p e c t i v e c o n t i n g e n t p l a n s , h e o r s h e c h o o s e s a f e a s i b l e c o n t i n g e n t

p l a n w h i c h u n i q u e l y d e t e r m i n e s t h e m o s t p r e f e r r e d c o n s e q u e n c e a m o n g a l l t h e

c o n s e q u e n c e s t h a t r e s p e c t i v e l y r e s u l t f r o m a l l t h e f e a s i b l e c o n t i n g e n t p l a n s . I n o t h e r

w o r d s , g i v e n t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s s e t o f e n d o w m e n t s , t h e c h o s e n f e a s i b l e c o n t i n g e n t

p l a n l e a d s t o t h e c o n s e q u e n c e w i t h t h e h i g h e s t r a n k i n t h e r a n k i n g g i v e n b y h i s o r h e r

p r e f e r e n c e .

T h e d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s j u s t d e s c r i b e d , i s s u p p o s e d t o b e r e p e a t e d w h e n e v e r

t h e r e i s a c h a n g e i n p r e f e r e n c e . T h e o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n a n d c o n s e q u e n c e c o r r e s p o n d i n g

t o e a c h r e p e t i t i o n a r e i n d e x e d ( o r d a t e d ) b y t h e t i m e t h e r e p e t i t i o n o c c u r s . I t i s a l s o a s s u m e d

t h a t a n o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n i s i m p l e m e n t e d s t a r t i n g t h e t i m e w h e n i t i s f o u n d o p t i m a l u n t i l

t h e t i m e t h e n e x t r e p e t i t i o n o c c u r s , a t w h i c h t i m e t h e n e w l y f o u n d o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n

s t a r t s t o b e i m p l e m e n t e d , a n d s o o n u n t i l t h e e n d o f t h e t i m e h o r i z o n .

A 4 . 1 . 6 M e t h o d o l o g i c a l I m p l i c a t i o n s o f t h e C o n c e r x u a l F r a m e w o r k

T h e c o n c e p t u a l f r a m e w o r k p r e s e n t e d i n t h i s a p p e n d i x h a s m a j o r m e t h o d o l o g i c a l

i m p l i c a t i o n s i n t e r m s o f t h e m a t h e m a t i c a l a n a l y s i s o f i n t e r t e m p o r a l c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y .

G i v e n t h a t t h e d i s c u s s i o n i n t h i s a p p e n d i x i s i n t e n d e d t o b e i n f o r m a l , a n d t h a t a n y d e t a i l e d

d i s c u s s i o n o f a l l t h e m e t h o d o l o g i c a l i m p l i c a t i o n s w o u l d r e q u i r e s o m e f o r m a l i s m a n d t h e u s e o f

m o r e m a t h e m a t i c a l c o n c e p t s a n d d e fi n i t i o n s , w e w i l l o n l y g i v e a b r i e f a n d i n f o r m a l a c c o u n t o f

s o m e o f t h e i m p l i c a t i o n s . A f u l l a c c o u n t a l o n g t h e l i n e s o f c h a p t e r 4 w i l l b e p r o v i d e d i n

f u t u r e w o r k .

W e h a v e a l r e a d y m e n t i o n e d t h a t c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y i s b e s t d e s c r i b e d b y d e fi n i n g

a p r e f e r e n c e o r d e r i n g o n a c h o i c e h a v i n g t h e f o r m L ’ m , F ) , t h e s p a c e o f v e c t o r ( o r f u n c t i o n )
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v a l u e d r a n d o m v a r i a b l e s w i t h d o m a i n 0 , t h e s e t o f s t a t e s o f n a t u r e , a n d t a k i n g v a l u e i n F , t h e

o u t c o m e s p a c e . T h e a d v a n t a g e o f t h i s o v e r t h e m o r e s t a n d a r d p r a c t i c e w h i c h c o n s i s t s o f

d e fi n i n g p r e f e r e n c e o n a s e t o f p r o b a b i l i t y m e a s u r e s i s t w o f o l d ? ” T h e fi r s t a d v a n t a g e s t e m s

f r o m d i f f e r e n c e i n t h e s t r u c t u r e o f t h e t w o c h o i c e s p a c e s . A n a p p r o p r i a t e c h o i c e o f a t o p o l o g y

o n L ° ( f l , F ) m a k e s i t a B a n a c h s p a c e ( i . e . a c o m p l e t e n o r m e d l i n e a r s p a c e ) . T h i s a l l o w s e a s y

a p p l i c a t i o n s o f s t a n d a r d f u n c t i o n a l a n d c o n v e x a n a l y s i s , a n d d i f f e r e n t i a l c a l c u l u s m e t h o d s t o

o b t a i n g e n e r a l e x i s t e n c e r e s u l t s f o r o p t i m a l s o l u t i o n s o f o p t i m i z a t i o n p r o b l e m s a n d t h e i r

c h a r a c t e r i z a t i o n b y s o m e f o r m o f g e n e r a l i z e d " fi r s t o r d e r " o r K u h n - T u c k e r c o n d i t i o n s ( s e e t h e

i n t r o d u c t i o n a n d a p p e n d i x t o c h a p t e r 2 ) . I n m o s t c a s e s , t h e s e g e n e r a l i z e d c o n d i t i o n s a r e

e a s i l y s o l v e d t o o b t a i n c l o s e d f o r m a n a l y t i c a l s o l u t i o n s ( s e e c h a p t e r 3 ) . E v e n i n t h e

i n t e r t e m p o r a l c a s e , D y n a m i c P r o g r a m m i n g a r g u m e n t s a n d / o r r e s t r i c t i o n s a r e n o t n e e d e d t o g e t

a n a l y t i c a l l y a n d e m p i r i c a l l y t r a c t a b l e s o l u t i o n s . O n t h e o t h e r h a n d , t h e s p a c e o f p r o b a b i l i t y

m e a s u r e i s n o t a l i n e a r s p a c e , s o t h a t o n e o f t e n n e e d s t o e m b e d i t i n a l i n e a r s p a c e i n o r d e r t o

u s e t h e s t a n d a r d m e t h o d s o f f u n c t i o n a l a n a l y s i s o r d i f f e r e n t i a l c a l c u l u s ( e . g . , M a c h i n a , 1 9 8 2 ) .

M o r e o v e r , e v e n i f i t i s e m b e d d e d i n a l i n e a r s p a c e , t h e f o r m u l a t i o n o f t h e c o n s t r a i n t s o f

o p t i m i z a t i o n p r o b l e m s i n t e r m s o f p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n s i s d i f f i c u l t a n d c u m b e r s o m e . T h e

s e c o n d a d v a n t a g e r e s u l t s f r o m t h e f r e q u e n t n e e d t o e m p i r i c a l l y e s t i m a t e o r t e s t t h e d e p e n d e n c e

o f o p t i m a l c h o i c e v a r i a b l e s o n t h e " e x o g e n o u s " v a r i a b l e s o f t h e m o d e l . W i t h a c h o i c e s p a c e

h a v i n g t h e f o r m L ° ( 0 , F ) , t h e c h o i c e v a r i a b l e s a n d t h e " e x o g e n o u s " o n e s a r e i n t e r m s r a n d o m

v a r i a b l e s w h o s e r e a l i z a t i o n s a r e d i r e c t l y o b s e r v a b l e . H e n c e , t r a d i t i o n a l e c o n o m e t r i c

p r o c e d u r e s c a n b e u s e d t o d i r e c t l y e s t i m a t e t h e r e l a t i o n s h i p s d e r i v e d f r o m t h e t h e o r e t i c a l

m o d e l ( s e e C h a p t e r 5 ) . O n t h e o t h e r h a n d , w h e n t h e c h o i c e v a r i a b l e s a r e i n t e r m s o f

 

“ 7 T h e r e h a v e b e e n t w o a p p r o a c h e s o f m o d e l l i n g c h o i c e u n c e r t a i n t y . T h e g e n e r a l e q u i l i b r i u m a n d
m a t h e m a t i c a l fi n a n c e l i t e r a t u r e s u s e d a c h o i c e s e t o f t h e f o r m L " ( 0 , F ) , w h i l e i n t h e m o r e t r a d i t i o n a l

l i t e r a t u r e o f r i s k , c h o i c e s e t s i n t e r m s o f s e t s o f p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n s , m i x t u r e s e t s , o r s e t s o f
c u m u l a t i v e d i s t r i b u t i o n f u n c t i o n s a r e m o s t c o m m o n l y u s e d .
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u n o b s e r v a b l e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n s , a d i r e c t e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n o f t h e r e l a t i o n s h i p s

d e r i v e d f r o m t h e t h e o r e t i c a l m o d e l i s a t b e s t v e r y d i f fi c u l t .

O n c e a c h o i c e s p a c e o f t h e f o r m L ° ( 1 2 , F ) i s s e l e c t e d , t h e n e x t s t e p i s t o r e p r e s e n t

s e p a r a t e l y b e l i e f a n d p r e f e r e n c e r e s p e c t i v e l y b y a ( s u b j e c t i v e ) p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n s o a s t o

m a k e L ° ( fl , F ) a m e a s u r e s p a c e , a n d b y a c o n t i n u o u s u t i l i t y f u n c t i o n a l d e fi n e d o n a

a p p r o p r i a t e l y t o p o l o g i z e d L " ( 0 , F ) . T h e s e r e p r e s e n t a t i o n s c a n b e d o n e b y a p p l y i n g t h e r e s u l t s

o f C h a t e a u n e u f ( 1 9 8 5 ) , a n d D e b r e u ( 1 9 5 4 ) o r M a s - C o l l e l ( 1 9 8 6 ) r e s p e c t i v e l y ? “ 8

N e x t , i n s o l v i n g t h e p r o b l e m o f m a x i m i z i n g u t i l i t y s u b j e c t t o c o n s t r a i n t s , a s a r g u e d i n

t h e p r e v i o u s s e c t i o n , o n e n e e d s t o d i s t i n g u i s h t h e t w o s e p a r a t e p r o b l e m s i n v o l v e d i n t h e

a n a l y s i s o f i n t e r t e m p o r a l c h o i c e p r o b l e m s . I n d e e d , i n fi n d i n g t h e o p t i m a l c h o i c e f o r a g i v e n

p r e f e r e n c e , o n e n e e d o n l y t o w o r r y a b o u t t h e p r o b l e m s o f " t i m e - d e p e n d e n t " a n d / o r " s t a t e -

d e p e n d e n t " p e r c e p t i o n , w h i c h c a n b e t a k e n c a r e o f b y t h e c h o i c e o f a n a p p r o p r i a t e " t o p o l o g y "

t h a t i n c o r p o r a t e s " t i m e - d e p e n d e n t " a n d / o r " s t a t e — d e p e n d e n t " p h e n o m e n a ( s e e , f o r e x a m p l e ,

H i n d y a n d H u a n g , 1 9 9 2 ) . T h e c h o s e n " t o p o l o g y " w i l l m a t h e m a t i c a l l y f o r m a l i z e t h e

" s i m i l a r i t y " a n d " d i s s i m i l a r i t y " a s p e c t s o f p e r c e p t i o n . M o r e o v e r , t h e c h o i c e o f a t o p o l o g y

c o n c e r n s o n l y t h e " b e l i e f s - a d j u s t e d " s t r u c t u r e o f t h e c h o i c e s e t ( " a l g e b r a i c " , " o r d e r " , a n d

" t o p o l o g i c a l " ) , a s p e r c e i v e d b y t h e d e c i s i o n m a k e r . I n p a r t i c u l a r , t h e r e i s n o n e e d t o m a k e

r e f e r e n c e t o p r e f e r e n c e a t t h i s l e v e l u n l e s s o n e w a n t s t o c h e c k t h e a p p r o p r i a t e n e s s o f t h e

c h o s e n t o p o l o g y b y t e s t i n g t h e i m p l i c a t i o n s o f c o n t i n u i t y o f p r e f e r e n c e i n i t .

H o w e v e r , a l t h o u g h p r e f e r e n c e i t s e l f e x i s t s i n d e p e n d e n t l y o f t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s

p e r c e p t i o n o f t h e " t o p o l o g i c a l " s t r u c t u r e o f t h e c h o i c e s e t , t h e p o s s i b i l i t y t o r e p r e s e n t i t b y a

( c o n t i n u o u s ) n u m e r i c a l u t i l i t y f u n c t i o n d e p e n d s , d i r e c t l y a n d t h r o u g h t h e c o n t i n u i t y

a s s u m p t i o n , o n t h i s t o p o l o g i c a l s t r u c t u r e . H e n c e , t h e f u n c t i o n a l f o r m o f a u t i l i t y f u n c t i o n

t h a t p r e t e n d s t o r e p r e s e n t p r e f e r e n c e s h o u l d e x h i b i t t h i s d e p e n d e n c e , s o t h a t a n a l y s i s d o n e

 

2 ‘ 3 F o r t h e r e p r e s e n t a t i o n o f b e l i e f s e e a l s o F i s h b u m ( 1 9 7 2 ) a n d t h e l i t e r a t u r e c i t e d t h e r e .
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u s i n g i t r e v e a l s a l l t h e b e h a v i o r - r e l e v a n t f e a t u r e s b u i l t i n t o t h e " t o p o l o g y " . T h e r e s u l t i n g

m a t h e m a t i c a l m o d e l n e e d n o t r e l y o n r e s t r i c t i v e a s s u m p t i o n s s u c h a s " e x p e c t e d u t i l i t y " , t i m e

s e p a r a b i l i t y , a n d / o r r e c u r s i v i t y , i n o r d e r t o y i e l d o p t i m a l s o l u t i o n s t h a t a r e b o t h a n a l y t i c a l l y

a n d e m p i r i c a l l y t r a c t a b l e ” . I f d e s p i t e t h e d e p e n d e n c e o f t h e u t i l i t y f u n c t i o n o n t h e

t o p o l o g i c a l s t r u c t u r e o f t h e c h o i c e s e t , t h e a n a l y s i s y i e l d s n o n s e n s i c a l o r u n j u s t i fi e d r e s t r i c t i v e

b e h a v i o r , t h e n o n e s h o u l d q u e s t i o n t h e a p p r o p r i a t e n e s s o f t h e c h o s e n " t o p o l o g y " , a n d / o r

f u n c t i o n a l f o r m f o r t h e u t i l i t y ? ’ 0

I n o r d e r t o c a r r y o u t p r o p e r l y t h e a n a l y s i s i n t h e ( o p t i o n a l ) s e c o n d p r o b l e m i n v o l v e d

i n d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s , i t i s i m p o r t a n t i n s o l v i n g t h e o p t i m i z a t i o n p r o b l e m , t o m a k e

e x p l i c i t t h e d e p e n d e n c e o f t h e p r o b l e m o n t h e i n i t i a l d e c i s i o n t i m e t . T h i s d e p e n d e n c e i s

a l l o w e d b y u s i n g a t i m e i n t e r v a l o f t h e f o r m [ t , T ] o r [ t , o o [ i n s t e a d o f t h e m o r e c o m m o n

p r a c t i c e o f u s i n g a t i m e i n t e r v a l o f t h e f o r m [ 0 , T ] , [ 0 , l ] , o r [ 0 , 0 0 L I n s o l v i n g t h e

o p t i m i z a t i o n p r o b l e m , t h e d e c i s i o n t i m e t i s j u s t a p a r a m e t e r o n w h i c h t h e t o p o l o g y o f t h e

c h o i c e s p a c e ( a n d t h e o n e o f i t s d u a l ) a n d s o m e o t h e r v a r i a b l e s ( w h i c h a r e r a n d o m f u n c t i o n s

o f t i m e ) a n d p a r a m e t e r s d e p e n d e x p l i c i t l y . H e n c e , i n g e n e r a l , t h e o p t i m a l s o l u t i o n w i l l b e a

f u n c t i o n o f t h e i n i t i a l d e c i s i o n t i m e t b o t h d i r e c t l y a n d t h r o u g h t h e " e x o g e n o u s " v a r i a b l e s a n d

p a r a m e t e r s .

O n c e t h e o p t i m a l c h o i c e i s d e r i v e d , t h e p r o b l e m b e c o m e s h o w t h a t o p t i m a l c h o i c e

d e p e n d s o n t i m e a n d p r e f e r e n c e ( a n d p o s s i b l y o n o t h e r t i m e v a r y i n g " p a r a m e t e r s " ) . W h e n

p r e f e r e n c e i s r e p r e s e n t e d b y a p a r a m e t r i z e d u t i l i t y f u n c t i o n , t h i s w o u l d m e a n s t u d y i n g t h e

 

2 ‘ 9 O t h e r r e s t r i c t i v e a s s u m p t i o n s o n t h e s u b j e c t i v e p r o b a b i l i t y d i s t r i b u t i o n s o f t h e r a n d o m v a r i a b l e
s u c h a s n o r m a l i t y , i n d e p e n d e n c e , e t c . . . , a r e a l s o n o t n e e d e d .

2 5 ° I n l i g h t o f t h e f o r e g o i n g d i s c u s s i o n , o n e c a n s u s p e c t t h a t m o s t a w k w a r d o r r e s t r i c t i v e b e h a v i o r
i m p l i e d b y m o d e l s b a s e d o n " e x p e c t e d u t i l i t y " a n d / o r t i m e s e p a r a b i l i t y , r e s u l t f r o m t h e f a c t t h a t t h e
f u n c t i o n a l f o r m f o r t h e u t i l i t y f u n c t i o n d o e s n o t u s e a l l t h e f e a t u r e s i m p l i c i t i n t h e t o p o l o g y o f t h e
c h o s e n c h o i c e s p a c e , o r t h e c h o s e n t o p o l o g y d o e s n o t t a k e i n t o a c c o u n t a l l t h e r e l e v a n t i n f o r m a t i o n
p e r t a i n i n g t o t h e c h o i c e s i t u a t i o n .
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d e p e n d e n c e o f t h e o p t i m a l c h o i c e o n t h e p a r a m e t e r s d e fi n i n g t h e u t i l i t y f u n c t i o n ? “ , I n a n

i n t e r t e m p o r a l c h o i c e c o n t e x t , o n e c a n f o r m u l a t e a " l a w o f m o t i o n " t h a t d e s c r i b e s h o w

p r e f e r e n c e c h a n g e s a s t i m e g o e s a n d n e w i n f o r m a t i o n p a r t i a l l y r e v e a l s t h e t r u e s t a t e o f n a t u r e .

I n g e n e r a l , t h i s " l a w o f m o t i o n " w i l l b e i n t h e f o r m o f s t o c h a s t i c d i f f e r e n t i a l e q u a t i o n s i n

t e r m s o f u t i l i t y f u n c t i o n a l s . B u t , i f t h e u t i l i t y f u n c t i o n a l s a r e p a r a m e t r i z e d , w i t h t h e E u c l i d e a n

s p a c e R u b e i n g t h e p a r a m e t e r s p a c e , t h e n t h e s t o c h a s t i c d i f f e r e n t i a l e q u a t i o n i n t e r m s o f u t i l i t y

f u n c t i o n a l s c a n b e r e d u c e d t o a s y s t e m o f s t o c h a s t i c d i f f e r e n t i a l e q u a t i o n s i n t e r m s o f r e a l

n u m b e r s . I n p r i n c i p l e , t h e " l a w o f m o t i o n " d e s c r i b i n g h o w p r e f e r e n c e c h a n g e s o v e r t i m e c a n

b e s o l v e d a n d / o r u s e d t o i n f e r h o w o p t i m a l c h o i c e s d e p e n d o n m p r e f e r e n c e a n d o n t i m e .

A l t e r n a t i v e l y , o n e m a y n o t n e e d t o w o r r y a b o u t h o w p r e f e r e n c e c h a n g e s o v e r t i m e , b u t

i n s t e a d j u s t s t u d y t h e d e p e n d e n c e o f t h e o p t i m a l c h o i c e o n t h e i n i t i a l t i m e t o f d e c i s i o n ? 5 2

I n t h e i n t e r t e m p o r a l c o n t e x t , a p r o p e r a n d c o r r e c t a n a l y s i s o f t h i s s e c o n d s t a g e

n e c e s s a r i l y r e q u i r e s t h e u s e o f t h e m e t h o d s a n d c o n c e p t s o f m a r t i n g a l e t h e o r y , w h i c h e n a b l e s

t o t a k e i n t o a c c o u n t t h e p a r t i a l r e s o l u t i o n o f u n c e r t a i n t y o v e r t i m e t h r o u g h t h e r e v e l a t i o n o f

n e w i n f o r m a t i o n a t e a c h t i m e t .

F i n a l l y , o n e m e t h o d o l o g i c a l i s s u e r e g a r d s t h e c h o i c e b e t w e e n d i s c r e t e t i m e a n d

c o n t i n u o u s t i m e m o d e l s o f i n t e r t e m p o r a l c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y . D i s c r e t e t i m e m o d e l s a r e

 

2 5 ‘ F o r e x a m p l e , f o r a c o n s u m e r m a x i m i z i n g a b i v a r i a t e C o b b - D o u g l a s u t i l i t y f u n c t i o n

u ( x , , x 2 ) = x a x ‘ u n d e r t h e b u d g e t c o n s t r a i n t p l x l + p z x 2 = m w i t h n o u n c e r t a i n t y , t h i s m e a n s s t u d y i n g

a m
t h e d e p e n d e n c e o f t h e d e m a n d f u n c t i o n s x , ( p , , p 2 , m , a , f l ) = ( a + 3 ) “ o n t h e p a r a m e t e r s a a n d B . 

2 ‘ 2 I n g e n e r a l t h e p a r a m e t r i z e d i n t e r t e m p o r a l u t i l i t y f u n c t i o n a l U i s o f t h e f o r m
U ( t , x ) = f ( t , x , o z ( t ) ) . w h e r e t i s t h e i n i t i a l d e c i s i o n t i m e , f i s a r e a l v a l u e d f u n c t i o n a l , x , t h e c h o i c e

v a r i a b l e , i s a v e c t o r v a l u e d s t o c h a s t i c p r o c e s s d e fi n e d o n [ t , T ] x 0 , a n d a ( t ) i s a v e c t o r o f r e a l

p a r a m e t e r s w h i c h d e p e n d s o n t h e i n i t i a l t i m e t . I n m a x i m i z i n g u t i l i t y s u b j e c t t o c o n s t r a i n t s , t a n d a ( t )

a r e fi x e d p a r a m e t e r s o n w h i c h t h e o p t i m a l s o l u t i o n w i l l d e p e n d i n t h e f o r m x ‘ ( t ) = g ( t , z ( t ) , a ( t ) ) ,

w h e r e g i s a n o p e r a t o r t h a t t a k e s v a l u e s i n a f u n c t i o n s p a c e , a n d z ( t , . ) i s a " e x o g e n o u s " s t o c h a s t i c
p r o c e s s d e fi n e d o n [ t , T ] X ! ) a n d t h a t i s g i v e n i n t h e c o n s t r a i n t s . T h e m a i n i s s u e i n v o l v e d i n t h e s e c o n d

s t a g e , i s h o w t h e o p t i m a l s o l u t i o n x ' d e p e n d s o n t a n d a ( t ) w h e n t v a r i e s o v e r t i m e . T h e d e p e n d e n c e o f
t h e p r e f e r e n c e p a r a m e t e r a o n t h e t i m e v a r i a b l e c a n ( o p t i o n a l l y ) b e g i v e n b y a s y s t e m o f s t o c h a s t i c

d i f f e r e n t i a l e q u a t i o n s .
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u s u a l l y v i e w e d a s m o r e r e a l i s t i c b e c a u s e o f t h e f a c t s t h a t r e a l l i f e d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s e s

a r e d i s c r e t e . I n t h e c o n c e p t u a l f r a m e w o r k o f t h i s a p p e n d i x , o n e c a n s e e t h a t a l t h o u g h t i m e i s

c o n t i n u o u s , d u e t o b i o l o g i c a l a n d i n s t i t u t i o n a l c o n s t r a i n t s i n m o s t r e a l i s t i c i n t e r t e m p o r a l

d e c i s i o n s i t u a t i o n s , c o n t i n g e n t a c t s t h a t a r e n o t " d o n o t h i n g " a c t s a r e t a k e n o n l y a t d i s c r e t e

t i m e s . H o w e v e r , t h i s f a c t d o e s n o t i m p l y t h a t m a t h e m a t i c a l d i s c r e t e t i m e m o d e l s a r e m o r e

a p p r o p r i a t e t h a n c o n t i n u o u s t i m e o n e s f o r d e s c r i b i n g r e a l l i f e i n t e r t e m p o r a l d e c i s i o n m a k i n g

p r o c e s s e s . O n t h e c o n t r a r y , s i n c e t h e t i m i n g o f t h e d e c i s i o n s o r a c t s a r e t h e m s e l v e s

e n d o g e n o u s , t h a t i s , ( c o n d i t i o n a l l y ) c h o s e n b y t h e d e c i s i o n m a k e r , c o n t i n u o u s t i m e m o d e l s a r e

m o r e a p p r o p r i a t e . I n f a c t , u s i n g d i s c r e t e t i m e m o d e l s u n d e r u n c e r t a i n t y , w i t h d e c i s i o n o r

a c t i n g t i m e s t h a t a r e e x o g e n o u s l y d e t e r m i n e d a t g i v e n d i s c r e t e t i m e s , m a y b e v e r y r e s t r i c t i v e .

T h i s i s b e c a u s e t h e y r u l e o u t t h e p o s s i b i l i t y f o r d e c i s i o n m a k e r s t o d e l a y t h e t a k i n g o f a n

o p t i o n , " j u s t a l i t t l e b i t " , w h e n n e w i n f o r m a t i o n i n d i c a t e a c e r t a i n " g a i n " i n d o i n g s o . H e n c e ,

f o r m a t h e m a t i c a l m o d e l i n g p u r p o s e s , c o n t i n u o u s t i m e m o d e l s a r e m o r e a p p r o p r i a t e f o r

d e s c r i b i n g i n t e r t e m p o r a l c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y . M o r e o v e r , t h e y a r e m u c h e a s i e r t o w o r k

w i t h . H o w e v e r , i n o r d e r t o r e fl e c t r e a l d e c i s i o n m a k i n g s i t u a t i o n s c o n t i n u o u s t i m e m o d e l s

s h o u l d e m b o d y e n o u g h r e s t r i c t i o n s t h a t l e a d t o o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n s t h a t a r e d i s c r e t e ( i . e . ,

d i s c o n t i n u o u s ) f u n c t i o n s o f t i m e , w i t h d i s c o n t i n u i t y ( o r j u m p ) p o i n t s e n d o g e n o u s l y d e t e r m i n e d

b y t h e m o d e l .

A 4 . 1 . 7 C o n c l u s i o n

T h i s a p p e n d i x w e h a v e p r e s e n t e d a c o n c e p t u a l f r a m e w o r k o f c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y

t h a t i s b a s e d o n S a v a g e ’ s ( 1 9 5 4 ) c o n c e p t u a l f r a m e w o r k . T h e m e a n i n g s o f s o m e o f S a v a g e ’ s

c o n c e p t s w e r e c h a n g e d a n d o t h e r c o n c e p t s w e r e i n t r o d u c e d i n o r d e r t o b e t t e r d e s c r i b e t h e

d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s i n t h e p r e s e n c e o f u n c e r t a i n t y . T h e s e c h a n g e s w e r e j u s t i fi e d b o t h

i n t u i t i v e l y a n d m a t h e m a t i c a l l y . T h e c o n c e p t u a l f r a m e w o r k l e a d s t o a c h o i c e s p a c e t h a t a l l o w s

t h e a p p l i c a t i o n o f f u n c t i o n a l a n d c o n v e x a n a l y s i s , a n d d i f f e r e n t i a l c a l c u l u s m e t h o d s t o e x t e n d
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a l l t h e r e s u l t s o f d e t e r m i n i s t i c c o n s u m e r a n d p r o d u c e r t h e o r y t o t h e c a s e " o f u n c e r t a i n t y . I t i s

o n l y w i t h i n t h i s B a y e s i a n c o n c e p t u a l f r a m e w o r k w h e r e d e c i s i o n m a k e r s c h o o s e f r e e l y t h e i r

b e l i e f s , t h a t t h e m a t h e m a t i c a l r e s u l t s o f c h a p t e r 3 c a n b e i n t e r p r e t e d . ” 3 T h e c o n c e p t u a l

c h a n g e s m a d e t o S a v a g e ’ s o r i g i n a l s t a t i c f r a m e w o r k h a v e a l l o w e d u s t o e x t e n d i t e a s i l y t o

i n t e r t e m p o r a l d e c i s i o n m a k i n g s i t u a t i o n s .

A l t h o u g h t h e d i s c u s s i o n i n t h i s a p p e n d i x w a s i n f o r m a l , t h e e x t e n s i o n s h o w s c l e a r l y

t h a t t h e w a y u n c e r t a i n t y i s p a r t i a l l y r e s o l v e d o v e r t i m e p l a y s a n i m p o r t a n t r o l e i n d e s c r i b i n g

i n t e r t e m p o r a l d e c i s i o n m a k i n g p r o c e s s e s . T h e t h e o r y s t a r t e d i n A p p e n d i x A 4 . 2 a n d c h a p t e r 4

w i l l p r o v i d e a f o r m a l t r e a t m e n t o f i n t e r t e m p o r a l c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y w h i c h w i l l b a s e d o n

f u n c t i o n a l a n a l y s i s a n d m a r t i n g a l e t h e o r y . T h e a p p r o a c h i n A p p e n d i x A 4 . 2 a n d c h a p t e r 4 i s

a x i o m a t i c a n d m o r e m a t h e m a t i c a l l y o r i e n t e d . N e v e r t h e l e s s , d e s p i t e t h e a b s t r a c t s e t t i n g , t h e

t h e o r y s t a r t e d i n t h i s a p p e n d i x w i l l l e a d t o e m p i r i c a l l y t e s t a b l e c o m p a r a t i v e s t a t i c s r e s u l t s t h a t

p a r a l l e l t h e o n e s d e r i v e d i n c h a p t e r s 2 , 3 , a n d 5 ? “ T h e a b s t r a c t t h e o r y s t a r t e d i n A p p e n d i x

A 4 . 2 a n d c h a p t e r 4 w i l l a l s o p r o v i d e e l a s t i c i t y , w e l f a r e i n d i c a t o r s , a n d o t h e r m e a s u r e s r e l a t e d

t o i n t e r t e m p o r a l c h o i c e , a n d t h a t w i l l b e d i r e c t l y e s t i m a b l e u s i n g s t a n d a r d e c o n o m e t r i c

t e c h n i q u e s . I n d e e d , t h i s i s a l r e a d y a p p a r e n t i n c h a p t e r 4 w h e r e t h e c o n c e p t u a l f r a m e w o r k i s

u s e d t o o u t l i n e a n e x t e n s i o n t o t h e i n t e r t e m p o r a l c a s e o f t h e s t a t i c t h e o r e t i c a l r e s u l t s d e r i v e d i n

t h e t h e s i s . S t a r t i n g w i t h t h e s i m p l e r c a s e o f a s t a t i c c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y a l l o w s o n e t o

g e t m o s t o f t h e n e w r e s u l t s a l l o w e d b y t h e u s e o f f u n c t i o n a l a n a l y s i s a n d d i f f e r e n t i a l c a l c u l u s

i n g e n e r a l l i n e a r s p a c e m e t h o d s , w i t h o u t t h e a d d i t i o n a l c o m p l i c a t i o n s t h a t w o u l d r e s u l t f r o m

t h e i n c o r p o r a t i o n o f i n f o r m a t i o n r e v e l a t i o n a n d i n t e r t e m p o r a l s u b s t i t u t i o n a s p e c t s i n t h e

a n a l y s i s .

 

” 3 W e e m p h a s i z e a g a i n t h a t t h e f r e e c h o i c e o f b e l i e f s d o e s n o t p r e c l u d e t h e c h o s e n b e l i e f s t o b e
i n fl u e n c e d p a s t b y b e l i e f s a n d / o r o t h e r i n d i v i d u a l s ’ b e l i e f s . T h a t i s , i n t e r d e p e n d e n c e o f i n d i v i d u a l

b e l i e f s i s n o t r u l e d o u t .

2 " A n i n t e r t e m p o r a l a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d m o d e l i s o u t l i n e d a t t h e e n d o f A p p e n d i x 2 t o i l l u s t r a t e
t h e c o n c e p t s o f t h e a x i o m a t i c s e t t i n g .
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A P P E N D I X A 4 . 2

A N A X I O M A T I C F O U N D A T I O N O F I N T E R T E M P O R A L

C H O I C E U N D E R U N C E R T A I N T Y



A n A x i o m a t i c F o u n d a t i o n o f I n t e r t e m p o r a l C h o i c e u n d e r U n c e r t a i n t y :

T h e P r i m i t i v e C o n c e p t s a n d B e h a v i o r a l / P s y c h o l o g i c a l P o s t u l a t e s

. F i r s t , t h e p r i m i t i v e c o n c e p t s o f t h e e c o n o m i c a n a l y s i s a r e s e l e c t e d , a n d t h e n ,

e a c h o n e o f t h e s e p r i m i t i v e c o n c e p t s i s r e p r e s e n t e d b y a m a t h e m a t i c a l o b j e c t . . . S e c o n d ,

a s s u m p t i o n s o n t h e m a t h e m a t i c a l r e p r e s e n t a t i o n s o f t h e p r i m i t i v e c o n c e p t s a r e m a d e e x p l i c i t a n d

a r e f u l l y s p e c i fi e d . M a t h e m a t i c a l a n a l y s i s t h e n e s t a b l i s h e s t h e c o n s e q u e n c e s o f t h e s e

a s s u m p t i o n s i n t h e f o r m o f t h e o r e m s . . . A n a x i o m a t i z e d t h e o r y s u b s t i t u t e s f o r a n a m b i g u o u s

e c o n o m i c c o n c e p t a m a t h e m a t i c a l o b j e c t t h a t i s s u b j e c t t o e n t i r e l y d e fi n i t e r u l e s o f r e a s o n i n g .

N o d o u b t t h e e c o n o m i c i n t e r p r e t a t i o n o f t h e p r i m i t i v e m a t h e m a t i c a l o b j e c t s o f t h e t h e o r y i s

f r e e , a n d t h i s i s i n d e e d o n e o f t h e s o u r c e s o f t h e p o w e r o f t h e a x i o m a t i c m e t h o d . . . B u t w h i l e a

p r i m i t i v e c o n c e p t o f a n a x i o m a t i c t h e o r y a d m i t s d i f f e r e n t i n t e r p r e t a t i o n s a t h e o r i s t w h o h a s

c h o s e n o n e o f t h e m s u c c e e d s i n c o m m u n i c a t i n g h i s i n t e n d e d m e a n i n g w i t h l i t t l e a m b i g u i t y

b e c a u s e o f t h e c o m p l e t e l y s p e c i fi e d f o r m a l c o n t e x t i n w h i c h h e o p e r a t e s . . . T h e a x i o m a t i z a t i o n

o f a c e r t a i n p a r t o f e c o n o m i c t h e o r y a l s o r e q u i r e s a f u l l s p e c i fi c a t i o n o f t h e a s s u m p t i o n s u n d e r

w h i c h a n y o n e o f i t s c o n c l u s i o n s i s a s s e r t e d . . . M o r e p o s i t i v e l y , t h e c o m p l e t e s p e c i fi c a t i o n o f

a s s u m p t i o n s , t h e e x a c t s t a t e m e n t o f c o n c l u s i o n s , a n d t h e r i g o r o f t h e d e d u c t i o n s o f a n

a x i o m a t i z e d s t u d y p r o v i d e a s e c u r e f o u n d a t i o n o n w h i c h t h e c o n s t r u c t i o n o f e c o n o m i c t h e o r y

c a n p r o c e e d . . . T h e r e a s o n s I h a v e l i s t e d a l o n e w o u l d e x p l a i n w h y t h e p r o p o n e n t s o f a

p a r t i c u l a r d r e a r y w e l c o m e i t s a x i o m a t i z a t i o n . S e v e r a l o f t h e s e r e a s o n s a l s o e x p l a i n w h y t h e

o p p o n e n t s o f t h e s a m e t h e o r y m a y w e l c o m e i t s a x i o m a t i c f o r m s i n c e t h i s b r i n g s o u t m o r e

s h a r p l y t h e a s p e c t s o f t h a t t h e o r y t o w h i c h t h e y o b j e c t . . . T h u s a x i o m a t i z a t i o n f a c i l i t a t e s t h e

d e t e c t i o n o f l o g i c a l e r r o r s w i t h i n t h e m o d e l , a n d p e r h a p s m o r e i m p o r t a n t l y i t f a c i l i t a t e s t h e

d e t e c t i o n o f c o n c e p t u a l e r r o r s i n t h e f o r m u l a t i o n o f t h e t h e o r y a n d i n i t s i n t e r p r e t a t i o n s ? ”

A 4 . 2 . l T h e P r i m i t i v e C o n c e p t s

A 4 . 2 . 1 . l P h y s i c a l p r i m i t i v e c o n c e p t s

T i m e , s t a t e o f n a t u r e , a n d c o m m o d i t i e s

W e p o s t u l a t e t h a t t h e p h y s i c a l e n v i r o m n e n t o f t h e d e c i s i o n m a k e r c a n b e d e s c r i b e d b y

t h e f o l l o w i n g t h r e e c o n c e p t u a l o b j e c t s : T , ( I , a n d K . W h e r e , T i s t h e t i m e s e t o r p e r i o d . 0

i s t h e s e t o f a l l p o s s i b l e s t a t e s o f t h e w o r l d o r n a t u r e h e o r s h e i s a w a r e o f ; w i t h a n e l e m e n t t o

 

7 ' ” G e r a r d D e b r e u o n " T h e A x i o m a t i z a t i o n o f E c o n o m i c T h e o r y " ; c i t e d b y W . H i l d e n b r a n d i n t h e
i n t r o d u c t i o n o f D e b r e u ( 1 9 8 3 , p . 4 ) .
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o f ( I b e i n g a p o s s i b l e s t a t e o f n a t u r e t h a t c o u l d o c c u r d u r i n g t h e t i m e i n t e r v a l T ? 5 6 K i s t h e

s e t o f a l l c o m m o d i t i e s o r g o o d s a v a i l a b l e f o r t h e e n t i r e t i m e s e t T . T o fi x i d e a s , o n e c a n

t a k e T t o b e a n i n t e r v a l o f t h e r e a l l i n e R , a n d K t o b e t h e E u c l i d e a n s p a c e R " .

A 4 . 2 . 1 . 2 C o n c e p t u a l p r i m i t i v e c o n c e p t s

W e p o s t u l a t e t h a t i n a n y c h o i c e s i t u a t i o n , t h e d e c i s i o n m a k e r i s c o n s c i o u s o f t h e

f o l l o w i n g c o n c e p t u a l o b j e c t s :

E v e n t s

. 9 ' i s t h e s e t o f a l l p o s s i b l e e v e n t s a s p e r c e i v e d b y t h e d e c i s i o n m a k e r . I t i s a s e t o f

s u b s e t s o f ( I , a n e l e m e n t o f w h i c h i s a s u b s e t o f p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e ? ” I t i s p o s t u l a t e d

t h a t b o t h ( I a n d t h e e m p t y s e t E b e l o n g t o . 9 ” . f l i s t h e c e r t a i n e v e n t a n d Q i s t h e e v e n t t h a t

n e v e r o c c u r s .

I n f o r m a t i o n p r o fi l e , i n f o r m a t i o n s t r u c t u r e , a n d i n f o r m a t i o n s e t

0 ‘ i s a s e t - v a l u e d m a p p i n g 0 ‘ : T - 2 " c a l l e d a p o s s i b l e i n f o r m a t i o n p r o fi l e ( o r

i n f o r m a t i o n p a t h ) f o r t h e d e c i s i o n m a k e r . I t a s s o c i a t e s t o e a c h t i m e t t h e u n i q u e s u b s e t S ( t )

C . 9 ' , c a l l e d t h e i n f o r m a t i o n s e t o f t h e d e c i s i o n m a k e r a t t i m e t . 2 5 8 T h e r a n g e o f 8 ‘ , w h i c h i s

b y d e fi n i t i o n 0 ‘ ( T ) I { 0 ‘ ( t ) : t E T } , i s c a l l e d t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s i n f o r m a t i o n s t r u c t u r e

a s s o c i a t e d w i t h 8 ‘ . H e n c e , a n i n f o r m a t i o n s t r u c t u r e i s m e r e l y a f a m i l y o f s u b s e t s o f t h e s e t o f

 

2 " T h e s t a t e o f n a t u r e i s i n t e r p r e t e d h e r e i n a b r o a d s e n s e a n d i n c l u d e s t h e a c t i o n s o r d e c i s i o n s
t a k e n b y a l l r e l e v a n t e c o n o m i c a g e n t s . U n c e r t a i n t y a r i s e s o n l y b e c a u s e o f t h e f a c t t h a t a m o n g a l l t h e

p o s s i b l e s t a t e s t h e c o n s u m e r d o e s n o t k n o w a a c t l y w h i c h m o n e i s t h e t r u e s t a t e o f n a t u r e .

’ 5 " A n e v e n t i s t h e p o s s i b i l i t y t h a t t h e t r u e s t a t e o f n a t u r e b e l o n g s t o a g i v e n s u b s e t A o f 0 . A i s

t h e n m a t h e m a t i c a l l y i d e n t i fi e d w i t h t h a t e v e n t .

” 8 A n i n f o r m a t i o n s e t a t a t i m e t i s t h e f a c t k n o w n w i t h c e r t a i n t y b y t i m e t t h a t t h e t r u e s t a t e o f
n a t u r e b e l o n g s t o o n e o f t h e s u b s e t s o f 0 t h a t a r e i n a g i v e n s u b s e t 8 ‘ , o f Y ( i . e . , 8 ‘ , i s a s e t o f e v e n t s
c o n t a i n e d i n . 9 ) . 9 ‘ , i s t h e n m a t h e m a t i c a l l y i d e n t i fi e d w i t h t h a t i n f o r m a t i o n s e t .
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e v e n t s . 9 2 L e t ' I t b e t h e s e t o f a l l p o s s i b l e i n f o r m a t i o n p r o fi l e s t h a t c a n b e c h o s e n b y t h e

d e c i s i o n m a k e r .

H u m a n c a p i t a l s t o c k o r e x p e r t i s e l e v e l a n d e x p e r t i s e p r o fi l e

i l - C i s t h e s e t o f a l l p o s s i b l e " h u m a n c a p i t a l s t o c k s " o r s e t o f a l l p o s s i b l e l e v e l s o f

" e x p e r t i s e " , w h i c h c o n s i s t s o f a l l p o s s i b l e l e v e l o f e x p e r t i s e t h a t t h e d e c i s i o n m a k e r c a n

p o s s e s s d u r i n g t h e e n t i r e t i m e i n t e r v a l T . A g e n e r i c e l e m e n t o f 1 H i s n o t e d h a n d i s c a l l e d a n

e x p e r t i s e l e v e l o r e d u c a t i o n l e v e l o r s i m p l y s k i l l s .

h i s a m a p p i n g h : T X D - » S H c a l l e d t h e e x p e r t i s e p r o fi l e o f t h e d e c i s i o n m a k e r . I t

a s s o c i a t e s t o e a c h t i m e t a n d s t a t e o f n a t u r e a t t h e u n i q u e e l e m e n t h ( t , w ) E { H w h i c h c o n s i s t s

o f t h e e x p e r t i s e o r e d u c a t i o n l e v e l a c h i e v e d b y t h e d e c i s i o n m a k e r a t t i m e t u n d e r t h e s t a t e o f

n a t u r e t o . F o r a g i v e n s t a t e o f n a t u r e o r , t h e m a p p i n g h ( . , w ) : T - ' 9 - ( t h a t a s s o c i a t e s t o e a c h

t i m e t t h e e x p e r t i s e l e v e l h ( t , w ) , i s c a l l e d a n e x p e r t i s e s a m p l e p a t h . L e t H d e s i g n a t e t h e s e t

o f a l l a p e r t i s e p r o fi l e s .

K n o w l e d g e , k n o w l e d g e p r o fi l e , a n d l e a r n i n g c u r v e

F o r g i v e n h E H , a n d 8 ‘ E ‘ I t , t h e p a i r ( h ( t , 0 : ) , 8 ( 0 ) c o n s i s t i n g o f t h e e x p e r t i s e

l e v e l a t t i m e t u n d e r s t a t e o f n a t u r e o r a n d o f t h e i n f o r m a t i o n s e t a t t i m e t , i s c a l l e d t h e d e c i s i o n

m a k e r ’ s k n o w l e d g e a t t i m e t u n d e r s t a t e o f n a t u r e w . T h e p a i r ( h , 8 ‘ ) i s t h e n c a l l e d a

k n o w l e d g e p r o fi l e f o r t h e d e c i s i o n m a k e r , a n d f o r g i v e n s t a t e o f n a t u r e t o , t h e p a i r ( h ( . , w ) , 8 ‘ )

i s w h a t c a n b e c a l l e d a s a m p l e l e a r n i n g c u r v e o r s a m p l e l e a r n i n g p a t h . H e n c e , a k n o w l e d g e

p r o fi l e u n i q u e l y d e t e r m i n e s a t e a c h t i m e a n d e a c h s t a t e o f n a t u r e , t h e e x p e r t i s e l e v e l a n d

i n f o r m a t i o n s e t p o s s e s s e d b y t h e d e c i s i o n m a k e r . I t a l s o d e t e r m i n e s t h e " p a t h " a t w h i c h t h e

d e c i s i o n m a k e r a c q u i r e s " n e w " i n f o r m a t i o n a n d i m p r o v e s h i s o r h e r e x p e r t i s e l e v e l

c o r r e s p o n d i n g t o a n y s t a t e o f n a t u r e .
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O p t i o n a n d O p t i o n p r o c e s s

9 i s a s e t - v a l u e d m a p p i n g 9 : T x f l - > 2 K c a l l e d t h e s e t o f o p t i o n s p r o c e s s f o r t h e

d e c i s i o n m a k e r . I t a s s o c i a t e s t o e a c h t i m e t a n d s t a t e o f n a t u r e o r t h e u n i q u e s u b s e t ( p o s s i b l y

e m p t y ) 9 , ( w ) o f t h e s e t o f c o m m o d i t i e s K . 9 , ( w ) i s t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s s e t c o n s i s t i n g o f a l l

o p t i o n s a v a i l a b l e a t t i m e I u n d e r t h e s t a t e o f n a t u r e t o . W h e n 9 , ( w ) i s e m p t y , t h e n i t i s c a l l e d

t h e e m p t y o p t i o n s e t , c o n s i s t i n g o f " t h e c a s e w h e n t h e d e c i s i o n m a k e r h a s n o o p t i o n a v a i l a b l e

( o r h a s r u n o u t o f o p t i o n s ) t o t a k e " . F o r s i m p l i c i t y , w e a s s u m e t h a t 9 , ( w ) i s n o n e m p t y f o r

a l l t E T a n d w E 0 . 5 " L e t t h e s e t 9 = 9 1 6 ‘ S K b e t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s s e t o f a l l

a v a i l a b l e o p t i o n s f o r t h e e n t i r e t i m e i n t e r v a l T . ” A g e n e r i c e l e m e n t o f 9 i s n o t e d 0 . I t i s

a s s u m e d t h a t t h e r e e x i s t s a n o p t i o n 0 E Q 9 , w h i c h i s c a l l e d t h e " z e r o o p t i o n " . 5 6
i

0 i s a m a p p i n g 0 : T X ! ) - > 9 c a l l e d a n o p t i o n p r o c e s s . I t a s s o c i a t e s t o e a c h t i m e t a n d

s t a t e o f n a t u r e t o o n e p o s s i b l e a v a i l a b l e o p t i o n 0 ( t , t o ) E 9 , ( w ) . F o r a g i v e n s t a t e o f n a t u r e o r

E 0 , t h e m a p p i n g 0 ( . , w ) : T - ’ 9 i s c a l l e d a s a m p l e o p t i o n p a t h . L e t O b e t h e s e t o f a l l

o p t i o n s p r o c e s s e s .

 

5 ‘ R u l i n g o u t c a s e s w h e r e 9 , ( w ) i s e m p t y i s n o t r e s t r i c t i v e f o r a l l p r a c t i c a l p u r p o s e s . T h e
a s s u m p t i o n c a n b e r e l a x e d , b u t a t t h e c o s t o f a d d i t i o n a l c o m p l e x i t i e s i n n o t a t i o n s a n d c o n c e p t s .

‘ 5 I t c a n b e n o t e d t h a t t h e n o n e m p t y o p t i o n s e t s m a y ( a n d a r e l i k e l y t o ) b e o v e r l a p p i n g . T h i s i s
b e c a u s e a n o p t i o n 0 ( t , w ) E 9 , ( w ) m a y s t i l l b e a v a i l a b l e a t f u t u r e t i m e i f i t i s n o t t a k e n a t t i m e t

( e i t h e r b y t h e d e c i s i o n m a k e r o r b y e x o g e n o u s f a c t o r s ) . L i k e w i s e , o p t i o n s t h a t w e r e n o t a v a i l a b l e i n
t h e p a s t c a n b e c o m e a v a i l a b l e i n t h e f u t u r e . H e n c e , i n g e n e r a l t h e n o n e m p t y o p t i o n s e t s d o n o t f o r m a
m o n o t o n i c f a m i l y o f n o n e m p t y s e t s . A n e x a m p l e w h e r e t h e y d o f o r m a n o n - i n c r e a s i n g m o n o t o n i c
f a m i l y , i s t h e c a s e o f e x t r a c t i o n o f n o n - r e n e w a b l e r e s o u r c e s . I n t h i s c a s e , t h e o p t i o n s e t 9 , ( w ) c a n b e

t h o u g h t a s b e i n g t h e s e t o f r e s o u r c e s r e m a i n i n g a t t i m e t , s o t h a t 6 , ( w ) c a n o n l y s h r i n k o v e r t i m e .

5 ‘ A s i t w i l l b e c l e a r b e l o w , h e r e w e a r e m a k i n g t h e d i f f e r e n c e b e t w e e n t h e c a s e w h e n 6 , ( w ) i s

e m p t y s o t h a t t h e d e c i s i o n m a k e r h a s n o a v a i l a b l e o p t i o n s t o t a k e , a n d t h e c a s e w h e n 6 , ( w ) i s n o n
e m p t y s o t h a t o p t i o n s a r e a v a i l a b l e , b u t t h e d e c i s i o n m a k e r d e c i d e s t o t a k e n o o p t i o n . I n t h i s l a t e r c a s e
w e w o u l d s a y t h a t t h e d e c i s i o n m a k e r i s t a k i n g t h e z e r o o p t i o n .
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A c t , a c t i o n , a c t p r o c e s s , a n d l i n e o f a c t i o n

A i s t h e s e t o f a l l p o s s i b l e a c t s t h a t c a n b e t a k e n b y t h e d e c i s i o n m a k e r . A g e n e r i c

e l e m e n t o f A i s c a l l e d a n a c t a n d i s n o t e d a .

a i s a m a p p i n g a : fl f x e x T — > A c a l l e d a n a c t i o n . I t a s s o c i a t e s t o e a c h e x p e r t i s e l e v e l

h E 0 1 ; , o p t i o n 0 E 9 , a n d t i m e t E T , t h e u n i q u e a c t a ( h , 0 , t ) E A c o n s i s t i n g o f " u s i n g

t h e e x p e r t i s e l e v e l h t o t a k e t h e o p t i o n 0 a t t i m e t " . F o r a l l e x p e r t i s e l e v e l h , t h e a c t a ( h , 0 , t )

i s t h e " d o n o t h i n g " a c t c o n s i s t i n g o f " t a k i n g t h e ’ z e r o o p t i o n ’ a t t i m e t " ? ‘ 2 ’ 2 6 3

F o r g i v e n a c t i o n a , e x p e r t i s e p r o fi l e h , a n d o p t i o n p r o c e s s 0 , t h e m a p p i n g 1 ) : T X Q -

A i s c a l l e d t h e a c t p r o c e s s o f t h e d e c i s i o n m a k e r . I t a s s o c i a t e s t o e a c h t i m e t a n d s t a t e o f

n a t u r e o r t h e u n i q u e e l e m e n t g ( t , w ) a a ( h ( t , w ) , 0 ( t , w ) , t ) E A c o n s i s t i n g o f " t h e a c t t a k e n

a t t i m e t u n d e r t h e s t a t e o f n a t u r e o r .

F o r a g i v e n s t a t e o f n a t u r e a : E 0 , t h e m a p p i n g n ( . , w ) : T - ' A i s c a l l e d a s a m p l e

a c t i o n p a t h o r s a m p l e l i n e o f a c t i o n . I t a s s o c i a t e s t o e a c h t i m e t t h e a c t g ( t , w ) - a ( h ( t , w ) ,

0 ( t , w ) , t ) w h i c h i s t a k e n a t t i m e t u n d e r t h e s t a t e o f n a t u r e o r .

A c t i n g t i m e a n d c o n t i n g e n t a c t i n g t i m e

T h e t i m e t E T i n t h e a c t a ( h , 0 , t ) i s c a l l e d t h e a c t i n g ( o r i m p l e m e n t a t i o n ) t i m e f o r

t h e o p t i o n 0 ? “ F o r a fi x e d o p t i o n 0 E 9 , i t s a c t i n g o r i m p l e m e n t a t i o n t i m e t ( 0 ) , m a y

 

2 " W h e n 6 , ( w ) i s t h e e m p t y o p t i o n s e t , t h e n o n e w o u l d s a y t h a t w e h a v e a " ’ n o o p t i o n ’ c a s e a t

t i m e t " . B u t , o u t s i d e r s w h o c a n n o t o b s e r v e 9 , ( t o ) m a y n o t b e a b l e t o d i s t i n g u i s h b e t w e e n a " d o

n o t h i n g " a c t a n d a " n o o p t i o n " c a s e .

2 ‘ 3 F o r a l l p r a c t i c a l p u r p o s e s , w e c a n a l w a y s i d e n t i f y t h e a c t a ( h , 0 , t ) w i t h t h e t r i p l e t ( h , 0 , t ) .
T h i s i s b e c a u s e a i s n o t o b s e r v a b l e ( o r a t l e a s t n o t m e a s u r a b l e ) w h e r e a s ( h , 0 , t ) c a n b e o b s e r v e d a n d

m e a s u r e d i n m o s t p r a c t i c a l s i t u a t i o n s ( o n e c a n u s e p r o x i e s l i k e e d u c a t i o n l e v e l t o g e t a m e a s u r e o f h )

2 “ A l t h o u g h t i m e i s c o n t i n u o u s , b e c a u s e o f b i o l o g i c a l a n d i n s t i t u t i o n a l c o n s t r a i n t s i n m o s t r e a l i s t i c
i n t e r t e m p o r a l d e c i s i o n s i t u a t i o n s a c t s t h a t a r e n o t " d o n o t h i n g " a c t s a r e t a k e n o n l y a t d i s c r e t e t i m e s .

T h a t i s , t h e s e t { t E T : a ( h , 0 , t ) a t a ( h , 0 , t ) ; h E 2 H , 6 E 6 } i s c o u n t a b l e . H o w e v e r , t h i s d o e s

n o t m e a n t h a t d i s c r e t e t i m e s e t s ( i . e T E N ) a r e m o r e a p p r o p r i a t e f o r m o d e l l i n g i n t e r t e m p o r a l c h o i c e .
O n t h e c o n t r a r y , s i n c e t h e t i m i n g o f t h e d e c i s i o n s o r a c t s a r e t h e m s e l v e s e n d o g e n o u s ( i . e c h o s e n b y t h e
d e c i s i o n m a k e r ) , c o n t i n u o u s t i m e s e t s ( i . e T E R ) a r e m o r e a p p r o p r i a t e f o r i n t e r t e m p o r a l c h o i c e
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p o s s i b l y d e p e n d o n t h e s t a t e o f n a t u r e o r . I n t h i s c a s e , t h e m a p p i n g t ( 0 ) : ( l - > T w h i c h

a s s o c i a t e s t o e a c h s t a t e o f n a t u r e a n , t ( 0 ) ( w ) , t h e a c t u a l i m p l e m e n t a t i o n t i m e o f 0 , i s c a l l e d t h e

c o n t i n g e n t a c t i n g t i m e f o r 0 . F o r e x a m p l e , t h e d e c i s i o n m a k e r m a y c o n d i t i o n t h e t a k i n g o f

t h e o p t i o n 6 o n t h e o c c u r r e n c e o f a n e v e n t B , e l e m e n t o f . 7 , b y s a y i n g t h a t : " o p t i o n 0 w i l l b e

t a k e n i f e v e n t B o c c u r s " . T h e t i m e t ( B ) E T w h e n e v e n t B o c c u r s i s t h e n , b y d e fi n i t i o n , t h e

a c t u a l i m p l e m e n t a t i o n t i m e o f 0 , a n d i s e q u a l t o t ( 0 ) ( w ) .

C o n t i n g e n t a c t

F o r a fi x e d t i m e t t h e m a p p i n g h ( t , . ) : 9 _ . A i s c a l l e d a c o n t i n g e n t a c t . I t a s s o c i a t e s

t o e a c h s t a t e o f n a t u r e t o t h e a c t h ( t , w ) a a ( h ( t , w ) , 0 ( t , w ) , t ) w h i c h i s t a k e n a t t i m e t i f t h e

s t a t e o f n a t u r e t o p r e v a i l s . T h e t i m e t i s t h e n c a l l e d t h e c o n s t a n t a c t i n g t i m e o r t i m i n g o f t h e

c o n t i n g e n t a c t g ( t , . ) . I f g ( t , ) t a k e s a c o n s t a n t v a l u e i n d e p e n d e n t o f t h e s t a t e o f n a t u r e t o , t h e n

h ( t , . ) i s c a l l e d a c o n s t a n t o r n o n - c o n t i n g e n t a c t . W h e n t : ( I - ’ T i s a c o n t i n g e n t a c t i n g t i m e

f o r s o m e o p t i o n 0 , t h e n t h e m a p p i n g n ( t ( . ) , . ) : 0 - r A i s s t i l l c a l l e d a c o n t i n g e n t a c t .

B a s i c a l l y , a c o n t i n g e n t a c t a ( t , . ) I a ( h ( t , . ) , 0 ( t , . ) , t ) i s a " p r o j e c t e d " a c t w h o s e r e a l i z a t i o n

i s c o n d i t i o n e d o n t h e o c c u r r e n c e o f a n e v e n t B e l e m e n t o f . 7 : " o p t i o n 0 ( B ) w i l l b e t a k e n i f

e v e n t B o c c u r s " ; t h e t i m e t ( 0 ( B ) ) w h e n e v e n t B o c c u r s i s t h e n , b y d e fi n i t i o n , a c o n t i n g e n t

a c t i n g t i m e f o r t h e o p t i o n 0 ( B ) ? " M o r e o v e r , i f o n e c o n s i d e r s a n o n c o n t i n g e n t a c t a s a n

s p e c i a l c o n t i n g e n t a c t w h o s e r e a l i z a t i o n i s c o n d i t i o n e d o n t h e o c c u r r e n c e o f t h e e v e n t ( 1 , t h e n

a l l a c t s a r e c o n t i n g e n t a c t s ? “

 

s i t u a t i o n s .

2 “ A c o n t i n g e n t a c t m a y c o n s i s t o f t h e " d o n o t h i n g " a c t : " d o n o t h i n g i f e v e n t B o c c u r s " .
F u r t h e r m o r e , i f w e a l l o w f o r t h e p o s s i b i l i t y o f t h e s e t o f a v a i l a b l e o p t i o n s t o b e e m p t y , t h e n a
c o n t i n g e n t a c t n e e d n o t l e a d t o a " r e a l " o b s e r v a b l e a c t .

2 “ M a t h e m a t i c a l l y , a c o n t i n g e n t a c t i s a r a n d o m v a r i a b l e . S i n c e a n y r a n d o m v a r i a b l e w i t h a

c o n s t a n t v a l u e i n d e p e n d e n t o f t h e s t a t e o f n a t u r e c a n s t i l l b e c o n s i d e r e d a s a r a n d o m v a r i a b l e , a
c o n s t a n t o r n o n - c o n t i n g e n t a c t i s a l s o a c o n t i n g e n t a c t . S i m i l a r l y , w e c a n c o n s i d e r a l l a c t i n g t i m e a s
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C o n t i n g e n t p l a n

F o r g i v e n a c t i o n a , e x p e r t i s e p r o fi l e h , a n d o p t i o n p r o c e s s 0 , t h e m a p p i n g

a ( h , 0 ) : 0 - ' A T d e fi n e d b y a ( h , 0 ) ( w ) E h ( . , w ) a a ( h ( . , w ) , 0 ( . , w ) , . ) i s c a l l e d t h e

c o n t i n g e n t p l a n o f t h e d e c i s i o n m a k e r c o r r e s p o n d i n g t o h a n d 0 f o r t h e e n t i r e t i m e p e r i o d T .

I t a s s o c i a t e s t o e a c h s t a t e o f n a t u r e t o t h e u n i q u e s a m p l e a c t i o n p a t h o r l i n e o f a c t i o n 1 1 ( - , ( . 0 ) .

L e t 1 1 b e t h e s e t o f a l l p o s s i b l e c o n t i n g e n t p l a n s . 2 6 7

I n f o r m e d a c t , i n f o r m e d a c t p r o c e s s , i n f o r m e d c o n t i n g e n t a c t , a n d i n f o r m e d c o n t i n g e n t p l a n

F o r g i v e n a c t i o n a , e x p e r t i s e p r o fi l e h , o p t i o n p r o c e s s 0 , a n d i n f o r m a t i o n p r o fi l e 8 ‘ ,

t h e p a i r ( 1 ) , 8 ‘ ) i s c a l l e d a n i n f o r m e d a c t p r o c e s s . F o r e a c h t i m e t a n d s t a t e o f n a t u r e t o t h e

p a i r ( 2 , 0 , o r ) , 8 ( t ) ) a ( a ( h ( t , w ) , 0 ( t , w ) , t ) , 8 ‘ ( t ) ) E A X Z ' i s t h e i n f o r m e d a c t c o n s i s t i n g o f

" t h e a c t t a k e n a t t i m e t u n d e r t h e s t a t e o f n a t u r e o r a n d u s i n g t h e i n f o r m a t i o n s e t 8 ( t ) " . O r

m o r e p r e c i s e l y , o f " t h e o p t i o n 0 ( t , w ) t a k e n a t t i m e t b a s e d o n t h e e x p e r t i s e l e v e l h ( t , w ) a n d

i n f o r m a t i o n s e t 8 ( t ) " . S i m i l a r l y , t h e p a i r ( h ( t , ) 8 ‘ ( t ) ) i s c a l l e d a n i n f o r m e d c o n t i n g e n t a c t a n d

t h e p a i r ( a ( h , 0 ) , 8 ‘ ) i s c a l l e d a n i n f o r m e d c o n t i n g e n t p l a n o r k n o w l e d g e a b l e c o n t i n g e n t

p l a n ? ‘ 5 8

S t r a t e g y o r g a m e p l a n

F o r a g i v e n a c t i o n a , t h e m a p p i n g 3 ” - H X O X V I V » I I X ‘ I ' d e fi n e d b y { ( 1 1 , 0 , 8 ‘ ) a

( a ( h , 0 ) , 8 ‘ ) i s c a l l e d t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s s t r a t e g y o r g a m e p l a n . I t a s s o c i a t e s t o e a c h t r i p l e t

 

c o n t i n g e n t a c t i n g t i m e . A l t e r n a t i v e l y , o n e c a n c o n s i d e r c o n t i n g e n t a c t s a n d t h e i r t i m i n g t o b e
c o n d i t i o n e d o n t h e o c c u r r e n c e o f t h e e v e n t 0 : " o p t i o n 0 ( t ) w i l l b e t a k e n a t t i m e t r e g a r d l e s s o f t h e
p r e v a i l i n g s t a t e o f n a t u r e " .

2 ‘ 7 A g a i n , s i n c e t h e a c t i o n a i s n o t o b s e r v a b l e , f o r a l l p r a c t i c a l p u r p o s e s w e c a n i d e n t i f y t h e

c o n t i n g e n t p l a n a ( h , 0 ) w i t h t h e p a i r e x p e r t i s e p r o fi l e - o p t i o n p r o c e s s ( h , 0 ) w h o s e v a l u e s a r e
o b s e r v a b l e .

2 “ S i n c e w e c a n i d e n t i f y t h e c o n t i n g e n t p l a n a ( h , 0 ) w i t h t h e p a i r ( h , 0 ) , a n d t h e p a i r ( h , 8 ‘ ) h a s
a l r e a d y b e e n c a l l e d a k n o w l e d g e p r o fi l e , t h e r e i s n o p r o b l e m f o r c a l l i n g t h e p a i r ( a ( h , 0 ) , 8 ‘ ) b o t h a n
i n f o r m e d c o n t i n g e n t p l a n a n d a k n o w l e d g e a b l e c o n t i n g e n t p l a n .
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e x p e r t i s e p r o fi l e , o p t i o n p r o c e s s , a n d i n f o r m a t i o n p r o fi l e t h e c o r r e s p o n d i n g i n f o r m e d

c o n t i n g e n t p l a n . L e t E b e t h e s e t o f a l l p o s s i b l e s t r a t e g i e s . ”

H e n c e , g i v e n t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s a c t i o n a , h i s o r h e r c h o i c e o f a s t r a t e g y 3 ' E 2

c o n s i s t s e s s e n t i a l l y o f : ( 1 ) t h e s e l e c t i o n o f a n e x p e r t i s e o r s k i l l p r o fi l e h f r o m H , ( 2 ) t h e

s e l e c t i o n o f a n o p t i o n p r o c e s s 0 f r o m O , a n d ( 3 ) t h e s e l e c t i o n o f a n i n f o m z a t i o n p r o fi l e 8 ‘

f r o m ‘ I ' . T h e n a g i v e s t h e c o n t i n g e n t p l a n a ( h , 0 ) w h i c h t e l l s t h e d e c i s i o n m a k e r h o w t o

i m p l e m e n t t h e o p t i o n p r o c e s s 0 o v e r t h e e n t i r e t i m e s e t T u s i n g t h e e x p e r t i s e p r o fi l e h . T h e

c o n t i n g e n t p l a n a ( h , 0 ) i s t h e n i m p l e m e n t e d o v e r t i m e , b a s e d o n t h e i n f o r m a t i o n s t r u c t u r e

8 0 ‘ ) E { 8 ( t ) : t E T } p r o v i d e d b y t h e s e l e c t e d i n f o r m a t i o n p r o fi l e 8 ‘ .

A c t - c o n s e q u e n c e m a p p i n g , c o n s e q u e n c e , o u t c o m e , a n d o u t c o m e p r o c e s s

x i s a m a p p i n g x : A a K 0 c a l l e d t h e a c t - c o n s e q u e n c e m a p p i n g . I t a s s o c i a t e s t o e a c h

a c t i o n a E A , t h e u n i q u e e l e m e n t x ( a , . ) E K “ c a l l e d t h e c o n s e q u e n c e o f t h e a c t a w h i c h

i t s e l f , i s a m a p p i n g f r o m ( I t o t h e s e t o f c o m m o d i t i e s K t h a t a s s o c i a t e s t o e a c h s t a t e o f n a t u r e

t o t h e c o m m o d i t y x ( a , o r ) c a l l e d t h e o u t c o m e o f a c t i o n a w h e n t h e s t a t e o f n a t u r e t o p r e v a i l s .

F o r a g i v e n ( i n f o r m e d ) c o n t i n g e n t p l a n ( a ( h , 0 ) , 8 ‘ ) , t h e m a p p i n g 0 : T X D - K

d e fi n e d b y o ( t , w ) 5 x ( ( a ( h ( t , w ) , 0 ( t , o r ) , t ) , 8 ( t ) ) , w ) i s c a l l e d t h e o u t c o m e p r o c e s s

c o r r e s p o n d i n g t o t h e ( i n f o r m e d ) c o n t i n g e n t p l a n . I t a s s o c i a t e s t o e a c h t i m e t a n d s t a t e o f

n a t u r e t o t h e u n i q u e c o m m o d i t y o ( t , w ) I : x ( ( a ( h ( t , w ) , 0 ( t , w ) , t ) , 8 ‘ ( t ) ) , w ) c o n s i s t i n g o f " t h e

o u t c o m e a t t i m e t o f t h e ( i n f o r m e d ) c o n t i n g e n t p l a n ( a ( h , 0 ) , 8 ‘ ) w h e n t h e s t a t e o f n a t u r e o r

p r e v a i l s " . F o r a g i v e n s t a t e o f n a t u r e o r E ( I , t h e m a p p i n g o ( . , w ) : T . . A i s c a l l e d a

s a m p l e o u t c o m e p a t h . I t a s s o c i a t e s t o e a c h t i m e t t h e o u t c o m e o ( t , w ) a x ( ( a ( h ( t , w ) , 0 ( t , w ) ,

t ) . 9 ( 0 ) . w ) .

 

2 " ” I f f o r t h e s a m e r e a s o n s a s i n f o o t n o t e 2 6 7 w e i d e n t i f y t h e i n f o r m e d c o n t i n g e n t p l a n ( a ( h , 0 ) , 8 ‘ )
. w i t h t h e t r i p l e t ( h , 0 , 8 ‘ ) , t h e n a s t r a t e g y a l w a y s r e d u c e s t o t h e i d e n t i t y m a p p i n g .
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F o r a g i v e n ( i n f o r m e d ) c o n t i n g e n t p l a n ( a ( h , 0 ) , 8 ‘ ) , t h e m a p p i n g

x ( a ( h , 0 ) , 8 ‘ ) : Q - ’ K T u n i q u e l y d e fi n e d b y x ( a ( h , 0 ) , 8 ‘ ) ( w ) E o ( . , w ) a x ( ( a ( h ( . , w ) , 0 ( . ,

w ) , . ) , 8 ‘ ) , w ) i s c a l l e d t h e c o n s e q u e n c e a s s o c i a t e d w i t h t h e ( i n f o r m e d ) c o n t i n g e n t p l a n ( a ( h ,

0 ) , 8 ‘ ) . I t a s s o c i a t e s t o e a c h s t a t e o f n a t u r e t o t h e u n i q u e s a m p l e o u t c o m e p a t h o ( . , t o ) . L e t C

b e t h e s e t o f a l l p o s s i b l e c o n s e q u e n c e s .

E n d o w m e n t p r o fi l e a n d e n d o w m e n t s e t

2 ’ i s a s e t - v a l u e d m a p p i n g 8 ’ : T x fl - > 2 K c a l l e d t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s e n d o w m e n t

p r o fi l e . I t a s s o c i a t e s t o e a c h t i m e t a n d s t a t e o f n a t u r e t o t h e u n i q u e s u b s e t a x e ) E K c a l l e d

t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s e n d o w m e n t s e t , a n d w h i c h c o n s i s t s o f " a l l t h e c o m m o d i t i e s t h e d e c i s i o n

m a k e r i s e n d o w e d w i t h a t t i m e t w h e n t h e s t a t e o f n a t u r e t o p r e v a i l s . ” o _ W e c a n a s s u m e t h a t

2 1 w ) E O , ( w ) f o r a l l t E T a n d w E ( I . T h a t i s , p o s s i b l e e n d o w m e n t s a r e p a r t o f t h e

c o r r e s p o n d i n g o p t i o n s e t s , a n d h e n c e a r e a v a i l a b l e o p t i o n s t h a t c a n b e t a k e n b y t h e d e c i s i o n

m a k e r .

A 4 . 2 . l . 3 P s y c h o l o g i c a l p r i m i t i v e c o n c e p t s

W e p o s t u l a t e t h a t w h e n e v e r a n i n d i v i d u a l d e c i s i o n m a k e r i s i n a c h o i c e s i t u a t i o n , h e

o r s h e p o s s e s s e s t h e f o l l o w i n g t h r e e c o n c e p t u a l o b j e c t s : P , t , , a n d 2 , . I ) i s t h e d e c i s i o n

m a k e r ’ s p e r c e p t i o n o f t h e i n t r i n s i c p r o p e r t i e s o f t h e p h y s i c a l a n d c o n c e p t u a l o b j e c t s a l o n g

w i t h t h e r e l a t i o n s h i p s a m o n g t h e m . a , i s t h e d e c i s i o n m a k e r ’ s p r e f e r e n c e o v e r a l t e r n a t i v e

c o n s e q u e n c e s . i f i s h i s o r h e r s e t o f b e l i e f s o r s u b j e c t i v e a s s e s s m e n t s o f t h e r e l a t i v e

l i k e l i h o o d s o f t h e d i f f e r e n t e v e n t s ;

 

2 7 " S i n c e t h e d e c i s i o n m a k e r i s a l w a y s e n d o w e d w i t h h i s o r h e r l a b o r , t h e e n d o w m e n t s e t i s a l w a y s
n o n e m p t y .
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A 4 . 2 . 2 B e h a v i o r a l / p s y c h o l o g i c a l P o s t u l a t e s L i n k i n g t h e P r i m i t i v e C o n c e p t s

W e p o s t u l a t e t h a t w h e n e v e r t h e d e c i s i o n m a k e r i s i n a c h o i c e s i t u a t i o n , t h e f o l l o w i n g

h a p p e n s :

A 4 . 2 . 2 . 1 S u b j e c t i v e a s s e s s m e n t o f r e l a t i v e l i k e l i h o o d o f e v e n t s

H e o r s h e i s a b l e t o f r e e l y s e l e c t a n e l e m e n t : 2 , E S E t o c o m p l e t e l y a s s e s s t h e r e l a t i v e

l i k e l i h o o d o f t h e e v e n t s , e l e m e n t s o f . 7 w i t h : f o r E , F E . 9 ; E t , F m e a n i n g t h e e v e n t E i s

m o r e l i k e l y t o o c c u r t h a n t h e e v e n t F .

A 4 . 2 . 2 . 2 A w a r e n e s s o f c o n s e q u e n c e s o f a c t s a n d t h e c o n s t r a i n t s o n t h e m

H e o r s h e i s fi t l l y a w a r e t h a t g i v e n h i s o r h e r k n o w l e d g e p r o fi l e ( h , 8 ‘ ) E H X ‘ I ’ a n d

s e t o f a v a i l a b l e o p t i o n s 9 , a n y o f h i s o r h e r p o s s i b l e i n f o r m e d c o n t i n g e n t p l a n ( a ( h , 0 ) , 8 ‘ ) E

I I X ‘ I ' w i l l l e a d t o a w e l l d e fi n e d c o n s e q u e n c e x ( a ( h , 0 ) , 8 ) t h e r e a l i z a t i o n o f w h i c h i s a n

o u t c o m e o ( . , w ) a x ( ( a ( h ( . , w ) , 0 ( . , w ) , . ) , 8 ‘ ) , w ) E O , w h i c h n o t o n l y d e p e n d s o n t h e

c h o s e n i n f o r m e d c o n t i n g e n t p l a n ( a ( h , 0 ) , 8 ‘ ) , b u t a l s o o n t h e f u t u r e r e a l i z e d s t a t e o f n a t u r e t o .

M o r e o v e r , h e o r s h e i s a l s o f u l l y a w a r e t h a t t h e i m p l e m e n t a t i o n o f a n y i n f o r m e d c o n t i n g e n t

p l a n m u s t b e w i t h i n t h e c o n s t r a i n t s A ( S ) d e t e r m i n e d b y h i s o r h e r e n d o w m e n t p r o fi l e 8 ’ .

A 4 . 2 . 2 . 3 " B e l i e f s - a d j u s t e d " p e r c e p t i o n o f t h e c o n s e q u e n c e s

H e o r s h e u s e s t h e s e l e c t e d l i k e l i h o o d o r d e r i n g : , t o " a d j u s t " h i s o r h e r p e r c e p t i o n P

o f t h e c o n s e q u e n c e s i n C a n d t h e i n t r i n s i c r e l a t i o n s h i p s a m o n g t h e m , a c c o r d i n g t o t h e r e l a t i v e

l i k e l i h o o d o f t h e p o s s i b l e o u t c o m e s o f e a c h o f t h e c o n s e q u e n c e s i n C . ‘

A 4 . 2 . 2 . 4 P r e f e r e n c e o r d e r i n g o f t h e c o n s e q u e n c e s

H e o r s h e u s e s z , t o c o m p l e t e l y r a n k i n a c o n s i s t e n t m a n n e r a l l t h e e l e m e n t s o f C ,

t a k i n g i n t o a c c o u n t h i s o r h e r " b e l i e f s - a d j u s t e d " p e r c e p t i o n o f t h e m a n d t h e i n t r i n s i c

r e l a t i o n s h i p e x i s t i n g a m o n g t h e m w i t h : f o r x , y E C , x a ] , y m e a n i n g x i s p r e f e r r e d t o y .
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A 4 . 2 . 2 . 5 O p t i m a l i t y o f a c t i o n s o r d e c i s i o n s

A 4 . 2 . 2 . 5 a O p t i m a l i t y o f b e l i e f a s s e s s m e n t s

T h e s e l e c t i o n o f a n e l e m e n t z , f r o m S E t o a s s e s s t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d

o f t h e e l e m e n t s o f . 7 i s o p t i m a l i n t h e s e n s e t h a t g i v e n h i s k n o w l e d g e ( h o , 8 0 )

a t t h e i n i t i a l t i m e o f d e c i s i o n , t h e c h o s e n l i k e l i h o o d a s s e s s m e n t i s t h e o n e ,

a m o n g a l l l i k e l i h o o d a s s e s s m e n t s i n 5 8 t h a t y i e l d s t h e m a x i m u m s a t i s f a c t i o n f o r

a n y s t r a t e g y ( i n f o r m e d c o n t i n g e n t p l a n ) t h e d e c i s i o n m a k e r c a n c h o o s e . I n

o t h e r w o r d s , f o r a n y i n f o r m e d c o n t i n g e n t p l a n t h a t m i g h t b e s e l e c t e d f r o m

A ( S ‘ ) , h e o r s h e c a n n o t i m p r o v e h i s o r h e r w e l f a r e b y s e l e c t i n g , i n s t e a d o f z , ,

a n a l t e r n a t i v e l i k e l i h o o d a s s e s s m e n t t , ’ f r o m £ 8

A 4 . 2 . 2 . 5 b P r e f e r e n c e m a x i m i z a t i o n

F i n a l l y , g i v e n t h e o p t i m a l s u b j e c t i v e a s s e s s m e n t o f t h e r e l a t i v e

l i k e l i h o o d s o f t h e e l e m e n t s o f . 7 , a n d t h e a b o v e r a n k i n g o f t h e e l e m e n t s o f C ,

h e o r s h e c h o o s e s a n e l e m e n t f r o m t h e s e t A ( Z ) o f f e a s i b l e i n f o r m e d c o n t i n g e n t

p l a n s , i n a m a n n e r c o n s i s t e n t w i t h t h e f a c t t h a t a m o n g a l l t h e c o n s e q u e n c e s i n

a g i v e n s u b s e t C ( 3 ) o f C c o r r e s p o n d i n g t o A ( Z ) , a p a r t i c u l a r o n e i s h i s o r h e r

m o s t p r e f e r r e d c o n s e q u e n c e . I n o t h e r w o r d s , t h e p a r t i c u l a r c o n s e q u e n c e t h a t

t h e a c t w i l l l e a d t o h a s t h e h i g h e s t r a n k i n t h i s c h o i c e s i t u a t i o n w h e n z p i s

r e s t r i c t e d t o C ( S ) .

A 4 . 2 . 3 A p p l i c a t i o n : A n a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d m o d e l

T h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d m o d e l o u t l i n e d b e l o w i s a n a p p l i c a t i o n o f t h e c o n c e p t u a l

f r a m e w o r k o f d e c i s i o n m a k i n g u n d e r u n c e r t a i n t y j u s t o u t l i n e d . I t i s g e n e r a l i n n a t u r e a n d

d o e s n o t a t t e m p t t o r e p r e s e n t a l l t y p e s o f b e h a v i o r o r c o v e r e v e r y a s p e c t o f t h e a g r i c u l t u r a l
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h o u s e h o l d e n v i r o n m e n t . N o n e t h e l e s s , i t s e m p i r i c a l r e l e v a n c e i s n o t d i m i n i s h e d b e c a u s e i t c a n

b e e a s i l y a d a p t e d t o a n y p a r t i c u l a r s i t u a t i o n o n c e t h e e m p i r i c a l d a t a i s o n h a n d .

W e a s s u m e t h a t t h e o b j e c t i v e o f t h e h o u s e h o l d i s t o m a x i m i z e s a t i s f a c t i o n f r o m i t s

l i f e t i m e a c c u m u l a t e d l e v e l o f c o n s u m p t i o n o f g o o d s w h i c h i n c l u d e b o t h f o o d a n d n o n - f o o d

c o m m o d i t i e s ( m o r e o n t h i s s h o r t l y ) . A s e x p l a i n e d i n A p p e n d i x A 4 . 1 a n d i n t h e p r e v i o u s

s e c t i o n , t h i s o b j e c t i v e i s a c h i e v e d t h r o u g h t h e c h o i c e a n d i m p l e m e n t a t i o n o f o p t i m a l i n f o r m e d

c o n t i n g e n t p l a n s . A l s o , a s e x p l a i n e d i n A p p e n d i x A . 4 . 1 w e a s s u m e t h a t a t a n y p o i n t i n t i m e

t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d i s o p e r a t i n g a l o n g o n e o p t i m a l i n f o r m e d c o n t i n g e n t p l a n . T h e

a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d c a n c h o o s e o r a b a n d o n a g i v e n o p t i m a l i n f o r m e d c o n t i n g e n t p l a n a t a n y

p o i n t i n t i m e . H o w e v e r , a c r u c i a l s t a g e i n t h e d e c i s i o n p r o c e s s i s a t t h e b e g i n n i n g o f t h e

g r o w i n g s e a s o n w h e r e p r o d u c t i o n d e c i s i o n s o r p l a n s m u s t b e m a d e o r r e v i s e d . A n o t h e r

c r u c i a l s t a g e i n t h e d e c i s i o n p r o c e s s i s a t h a r v e s t w h e r e t h e c o n s u m p t i o n , s a v i n g , m a r k e t i n g ,

a n d o f f - f a r m e m p l o y m e n t d e c i s i o n s o r p l a n s m u s t b e m a d e o r r e v i s e d i n l i g h t o f t h e h a r v e s t e d

c r o p s . T h e f o l l o w i n g p a r a g r a p h s d e s c r i b e m o r e i n d e t a i l t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ’ s d e c i s i o n

p r o c e s s .

T h e u n c e r t a i n e n v i r o n m e n t o f t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d i s d e s c r i b e d b y a s e t 0

c o n t a i n i n g a l l r e l e v a n t p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e . A p o s s i b l e s t a t e o f n a t u r e a : I ( s , g , b ) ,

i n c l u d e s t h e ( r a n d o m ) v e c t o r o f g o v e r n m e n t p o l i c y v a r i a b l e s g , t h e ( r a n d o m ) v e c t o r o f t h e

c e n t r a l b a n k ’ s p o l i c y v a r i a b l e s b , a n d a l l t h e r e m a i n i n g s o u r c e s o f u n c e r t a i n t y s w h i c h

i n c l u d e s t h e c l i m a t i c v a r i a b l e s ( l e v e l a n d d i s t r i b u t i o n o f r a i n f a l l , w i n d s , i n s e c t i n v a s i o n s ,

e t c . . . ) , a n d t h e a c t i o n s t a k e n b y o t h e r f a r m e r s a n d m a r k e t p a r t i c i p a n t s ( w h i c h a f f e c t t h e

d i v e r s i t y a n d a g g r e g a t e l e v e l o f o u t p u t a n d r e l a t i v e p r i c e s a t h a r v e s t ) , e t c . . . A t a n y p o i n t t o f

i t s l i f e t i m e , t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d i n f o r m a t i o n s e t 8 ‘ ( t ) i s m a d e u p o f t h e h i s t o r i c a l

e v o l u t i o n o f t h e c l i m a t i c v a r i a b l e s , t h e c o n d i t i o n o f i t s fi e l d s ( s o i l q u a l i t y , e r o s i o n , e t c . . . ) , i t s
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c r o p p r o d u c t i o n , d o m e s t i c m a r k e t p r i c e s ( b o t h i n t h e o f fi c i a l a n d p a r a l l e l m a r k e t s ) , p e r s o n a l

i n c o m e , p e r s o n a l a s s e t s , a n d t h e r e a l i z a t i o n o f o t h e r r e l e v a n t r a n d o m v a r i a b l e s u p t o t i m e I .

A l s o i n c l u d e d i n e a c h f a r m e r ’ s i n f o r m a t i o n s e t s a r e t h e c o n s u m p t i o n o u t c o m e s o f i t s p a s t

d e c i s i o n s , t h e h i s t o r y o f t h e g o v e r m n e n t a g r i c u l t u r a l p o l i c y , a n d t h e o c c u r r e n c e o r n o t o f a n y

e v e n t t h a t m i g h t a f f e c t t h e o u t c o m e s o f i t s d e c i s i o n s .

A t a n y p o i n t t o f i t s l i f e t i m e , a n d f o r a n y p o s s i b l e s t a t e o f n a t u r e o r , t h e a g r i c u l t u r a l

h o u s e h o l d ’ s e x p e r t i s e o r h u m a n c a p i t a l s t o c k h ( t , w ) i s m a d e o f i t s l i t e r a c y a n d e d u c a t i o n

l e v e l s , i t s f a r m i n g s k i l l s a n d o t h e r s k i l l s i n o f f - f a r m a c t i v i t i e s , t r a d i n g , e t c . . . . A l s o , a t a n y

p o i n t t o f i t s l i f e t i m e , a n d f o r a n y p o s s i b l e s t a t e o f n a t u r e t o , t h e s e t 9 ( 0 ) ) o f o p t i o n s a v a i l a b l e

t o t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d i s c o n s t i t u t e d b y a l l t h e i n p u t s o f d i f f e r e n t k i n d s i t c a n u s e i n t h e

p r o d u c t i o n o f t h e d i f f e r e n t c r o p s , i n t h e o f f - f a r m e m p l o y m e n t a c t i v i t i e s , a n d c o n s u m p t i o n

r e l a t e d a c t i v i t i e s . S i m i l a r l y , t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d e n d o w m e n t s e t a t t i m e t u n d e r t h e

s t a t e o f n a t u r e w , 8 f ( w ) , - w h i c h d e t e r m i n e s t h e s e t o f f e a s i b l e a c t s - i n c l u d e i t s l a b o r

e n d o w m e n t , p h y s i c a l a n d b i o l o g i c a l a s s e t s ( l a n d , e q u i p m e n t s , l i v e s t o c k , f o o d s t o c k s , c a s h ,

e t c . . . ) , a n d e n t i t l e m e n t o r r i g h t s ( a c c e s s t o c r e d i t , l a n d , a n d o t h e r i n p u t s ) , e t c . . .

T h e s e t o f a c t s A i n c l u d e s t h e s e l e c t i o n o f c o m b i n a t i o n o f c r o p s t o g r o w , t h e

a p p l i c a t i o n o f d i f f e r e n t i n p u t s i n e a c h o f t h e m ( s e e d i n g , f e r t i l i z e r a p p l i c a t i o n , t i l l i n g , w e e d i n g ,

h a r v e s t i n g , e t c . . . ) , a s w e l l a s t h e p e r f o r m a n c e o f o f f - f a r m a c t i v i t i e s , a n d o f c o n s u m p t i o n ,

t r a d i n g , a n d s t o r a g e - r e l a t e d a c t i v i t i e s , e t c . . . T h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ’ s s e t o f c o n t i n g e n t

a c t s a r e a l l t h e f e a s i b l e a c t s t h e p e r f o r m a n c e o f w h i c h i s c o n d i t i o n e d o n t h e o c c u r r e n c e o r n o t

o f e v e n t s d e t e r m i n e d b y t h e s e t o f p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e 0 . T h e f o l l o w i n g a r e e x a m p l e s o f

p o s s i b l e c o n t i n g e n t a c t s f o r t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d .

( 1 ) I w i l l s t a r t p l a n t i n g m y c r o p s a f t e r t h e s e c o n d r a i n f a l l . O r , I w i l l s t a r t p l a n t i n g m y

c r o p s w h e n t h e s o i l i s " v e r y w e t " ( o r , t o b e p r e c i s e , w h e n t h e r a i n f a l l r e a c h e s 2 0 m m )
( 2 ) I f b y t h e e n d o f J u n e t h e r e i s n o t " e n o u g h " w a t e r i n t h e s o i l I w i l l n o t a p p l y f e r t i l i z e r .
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( 3 ) I f t h e d r o u g h t p e r s i s t s u n t i l J u l y 3 0 t h , I w i l l a b a n d o n m y fi e l d s . O r , i f t h e d r o u g h t
p e r s i s t s u n t i l J u l y 3 0 t h , a n d i f I fi n d s o m e o n e w h o c a n l e n d m e m o n e y , t h e n I w i l l

b o r r o w t o b u y s e e d a n d r e p l a n t m y fi e l d s .
( 4 ) I f t h e h a r v e s t i s g o o d t h i s y e a r , I w i l l p a y y o u b a c k y o u r m o n e y w h e n I s e l l m y c r o p s

2 m o n t h s a f t e r h a r v e s t . O r , I w i l l p a y y o u b a c k y o u r m o n e y w h e n I s e l l m y c r o p s
a f t e r h a r v e s t .

( 5 ) I f t h e h a r v e s t i s n o t g o o d t h i s y e a r I w i l l m i g r a t e t o t h e c i t y .
( 6 ) I f t h i s y e a r ’ s h a r v e s t e d f o o d c r o p i s g o o d , a n d i f t h e g o v e r m n e n t d o e s n o t d e c r e a s e

p e a n u t p r i c e s n e x t y e a r , t h e n I w i l l r e d u c e m y f o o d c r o p a c r e a g e n e x t y e a r .
( 7 ) S t a r t i n g n e x t y e a r I w i l l r o t a t e p e a n u t a n d m i l l e t i n m y fi e l d s t o l i m i t t h e l o s s o f s o i l

n u t r i e n t s .
( 8 ) I w i l l b u y a s h e e p f o r f a t t e n i n g w h e n I h a r v e s t m y c r o p s .
( 9 ) I w i l l s e l l o n e o f m y s h e e p t o b u y r i c e w h e n e v e r I r u n o u t o f f o o d .

‘ ( 1 0 ) I w i l l s e l l h a l f o f m y s t o c k s o f m i l l e t i f i t s p r i c e r e a c h e s 1 0 0 C F A / k g .

( 1 1 ) I f t h e d r o u g h t p e r s i s t s u n t i l J u l y 3 0 t h , t h e n I w i l l s t a r t d e c r e a s i n g m y l e v e l o f f o o d
c o n s u m p t i o n s o t h a t I c a n s a v e f o r n e x t y e a r .

( 1 2 ) I f t h e r e i s a n o t h e r d r o u g h t w i t h i n t h e 3 y e a r s , t h e n I w i l l l e a v e f a r m i n g f o r g o o d .
( 1 3 ) I f t h e g o v e r n m e n t d o e s n o t d e c r e a s e p e a n u t p r i c e s w i t h i n t h e n e x t 5 y e a r s , t h e n I w i l l

s t a r t i n v e s t i n g i n m o r e f a r m e q u i p m e n t .
( 1 4 ) I w i l l s t o p f a r m i n g o n l y w h e n I a m 6 0 y e a r s o l d .

B e f o r e c o n t i n u i n g t h e d e s c r i p t i o n o f t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ’ s d e c i s i o n p r o c e s s ,

t h e r e a r e s e v e r a l b e h a v i o r a l c o n c e p t s i l l u s t r a t e d i n t h e a b o v e e x a m p l e s t h a t w e w a n t t o

c o m m e n t o n . F i r s t , m o s t o f t h e e x a m p l e s a b o v e a r e p u r e c o n t i n g e n t a c t s . T h e o n l y

e x c e p t i o n s a r e t h e o n e i n ( 7 ) , ( 8 ) , a n d ( 1 4 ) , a n d t h e s e c o n d e x a m p l e i n ( 4 ) w h i c h w i l l b e

i m p l e m e n t e d r e g a r d l e s s o f t h e p r e v a i l i n g s t a t e o f n a t u r e . S e c o n d , w e n o t e t h a t f o r m o s t o f

t h e m , t h e i r a c t i n g o r i m p l e m e n t a t i o n t i m e s a r e p u r e c o n t i n g e n t a c t i n g t i m e s ( i . e , t h e t i m e s

w h e n t h e y a r e r e s p e c t i v e l y i m p l e m e n t e d a r e r a n d o m ) . T h e o n l y e x c e p t i o n s a r e t h e e x a m p l e s

w h i c h r e f e r t o J u l y 3 0 t h , a n d t h e e x a m p l e s i n ( 1 2 ) a n d ( 1 3 ) w h i c h w i l l b e i m p l e m e n t e d a t t h e

e n d o f a 3 a n d 5 y e a r p e r i o d s , r e s p e c t i v e l y . A l s o , w e n o t e t h a t t h e t i m i n g o f t h e c o n t i n g e n t

a c t s m a y v a r y f r o m t h e i m m e d i a t e f u t u r e t o a r e l a t i v e l y d i s t a n t f u t u r e . I n g e n e r a l , t h e y s p a n

t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ’ s l i f e t i m e . M o r e o v e r , s o m e o f t h e c o n t i n g e n t a c t s l i k e t h e o n e i n

( ' 7 ) a r e c y c l i c a l . T h i r d , e a c h o f t h e a c t s i n t h e s e c o n d e x a m p l e i n ( 3 ) , a n d i n ( 6 ) i s c o n d i t i o n a l

o n t h e c o n j u n c t i o n o f t w o e l e m e n t a r y e v e n t s r e s p e c t i v e l y . T h e o t h e r s a r e c o n d i t i o n a l o n o n e
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s i n g l e e v e n t . I n g e n e r a l , c o n t i n g e n t a c t s a r e m o r e c o m p l e x t h a n t h e s e . T h a t i s , t h e r e i s

u s u a l l y a m u l t i t u d e o f c o n d i t i o n a l " i f " a n d / o r " w h e n " t h a t a r e a t t a c h e d t o a n y r e a l w o r l d

c o n t i n g e n t a c t , a n d s o m e o f t h e " i f " a n d / o r " w h e n " m a y n o t b e c o n s c i o u s l y a r t i c u l a t e d .

F o u r t h , s o m e o f t h e c o n t i n g e n t a c t s a r e i n c o m p a t i b l e , a n d t h u s c a n n o t b e l o n g t o t h e s a m e

c o n t i n g e n t p l a n . C o n t i n g e n t p l a n s a r e m a d e o f a c o l l e c t i o n o f c o m p a t i b l e c o n t i n g e n t s a c t s

w h i c h a r e n o t n e c e s s a r i l y c h r o n o l o g i c a l l y o r d e r e d . I n f a c t , a t e a c h t i m e t t h e r e i s p o s s i b l y a

v e c t o r o f c o n t i n g e n t a c t s m a k i n g u p t h e p a r t o f t h e c o n t i n g e n t p l a n c o r r e s p o n d i n g t o t ,

d e p e n d i n g o n w h e t h e r t h e a c t s a r e c o n d i t i o n e d o n t h e s a m e e v e n t o r w h e t h e r t h e e v e n t s t o

w h i c h t h e a c t s a r e r e s p e c t i v e l y c o n d i t i o n e d h a v e t h e s a m e r e s o l u t i o n t i m e . T h e r e s o l u t i o n

t i m e o f a n e v e n t i s , b y d e fi n i t i o n , t h e fi r s t t i m e t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d k n o w s e x a c t l y ( i . e ,

w i t h p r o b a b i l i t y o n e ) t h a t t h e e v e n t i s g o i n g t o o c c u r o r n o t . 2 7 1 F i f t h , a t e a c h t i m e t t h e

a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d u s e s i t s i n f o r m a t i o n s e t 8 ‘ ( t ) t o c h e c k t h e o c c u r r e n c e o r n o t o f t h e

v a r i o u s e v e n t s t h a t c o n d i t i o n i t s c o n t i n g e n t a c t s , a n d t h e n d e c i d e s w h e t h e r o r n o t t o i m p l e m e n t

p l a n n e d a c t s . W e n o t e a l s o t h a t i n s o m e c a s e s l i k e t h e fi r s t e x a m p l e i n ( 4 ) , t h e r e s o l u t i o n

t i m e o f t h e e v e n t c o n d i t i o n i n g t h e a c t i s d i f f e r e n t f r o m t h e i m p l e m e n t a t i o n t i m e o f t h e a c t .

S i x t h , w e n o t e t h a t n o t o n l y d o e s t h e f o r m u l a t i o n o f a c o n t i n g e n t a c t c a l l u p o n t h e a g r i c u l t u r a l

h o u s e h o l d ’ s l e v e l o f e x p e r t i s e h , b u t a l s o t h e i m p l e m e n t a t i o n o f s o m e o f t h e a c t s c a l l s u p o n

m o r e o f t h i s e x p e r t i s e t h a n o t h e r s .

F i n a l l y , t o c o n c l u d e t h e s e c o m m e n t s o n t h e c o n t i n g e n t a c t s e x a m p l e s , w e n o t e t h a t

f r o m t h e a b o v e e x a m p l e s i t s e e m s n a t u r a l t o a s s u m e t h a t a t a n y p o i n t i n t i m e t , t h e

i n f o r m a t i o n s e t o f t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d 8 ‘ ( t ) a l l o w s i t t o t e l l i f a c o n t i n g e n t a c t i n g o r

i m p l e m e n t a t i o n t i m e h a s a r r i v e d , a n d w h e t h e r o r n o t a g i v e n c o n t i n g e n t a c t h a s b e e n

 

2 ' " S e e D u f fi e a n d H u a n g , 1 9 8 6 , f o r a f o r m a l d e fi n i t i o n o f r e s o l u t i o n t i m e o f a n e v e n t t h a t i s

b a s e d o n m a r t i n g a l e t h e o r y .
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i m p l e m e n t e d . R o u g h l y s p e a k i n g , t h e s e t w o a s s u m p t i o n s m e a n , i n t h e f o r m a l l a n g u a g e o f

m a r t i n g a l e t h e o r y , t h a t c o n t i n g e n t a c t i n g t i m e s a r e s t o p p i n g o r o p t i o n a l t i m e , a n d c o n t i n g e n t

p l a n s a r e a d a p t e d p r o c e s s e s w i t h r e s p e c t t o t h e i n f o r m a t i o n s t r u c t u r e d e fi n e d b y t h e

a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ’ s c o l l e c t i o n o f i n f o r m a t i o n s e t s { 8 ‘ ( t ) ; t E T } ; w h e r e T i s t h e

a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ’ s l i f e t i m e . T h e t w o a s s u m p t i o n s a l s o r u l e o u t i m p l i c i t l y t h e p o s s i b i l i t y

o f l o s s o f m e m o r y a n d i m p e r f e c t r e c a l l o f p a s t a c t s i n t h e p a r t o f t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ? " 2

C o n t i n u i n g t h e d e s c r i p t i o n o f t h e d e c i s i o n p r o c e s s , t h e s e t C o f c o n s e q u e n c e s o f t h e

a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ’ s p o s s i b l e f e a s i b l e c o n t i n g e n t p l a n s e n c o m p a s s e s t h e a n n u a l v a r i o u s

p o s s i b l e l e v e l s o f o u t p u t a t h a r v e s t f o r e a c h c r o p g r o w n , a n d t h e v a r i o u s p o s s i b l e l i f e t i m e

a c c u m u l a t e d f e a s i b l e l e v e l s o f c o n s u m p t i o n o f t h e d i f f e r e n t g o o d s . E a c h p o s s i b l e l i f e t i m e

a c c u m u l a t e d f e a s i b l e l e v e l o f c o n s u m p t i o n i s c a l l e d a f e a s i b l e c o n s u m p t i o n p a t t e r n ( f o l l o w i n g

H i n d y , H u a n g , a n d K r e p s , 1 9 9 2 ) , a n d i s d e t e r m i n e d , i n p a r t i c u l a r , b y o n e o f i t s v a r i o u s

p o s s i b l e l i f e t i m e a c c u m u l a t e d l e v e l s o f w e a l t h , t h e s t o c h a s t i c v e c t o r o f p r i c e s f o r a l l t h e

c o m m o d i t i e s i n t h e o u t c o m e s p a c e 0 , a n d t h e p r e v a i l i n g s t a t e o f n a t u r e .

T h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ’ s p r e f e r e n c e o r d e r i n g t w h i c h r a n k s t h e p o s s i b l e

c o n s e q u e n c e s c o r r e s p o n d i n g t o t h e v a r i o u s r e s p e c t i v e p o s s i b l e c o n t i n g e n t p l a n s , i s r e s t r i c t e d t o

t h e s e t o f p o s s i b l e l i f e t i m e f e a s i b l e c o n s u m p t i o n p a t t e r n s , X ( 8 ) w h i c h i s d e t e r m i n e d b y i t s

e n d o w m e n t p r o fi l e 8 ' . H e r e , t h e a s s u m p t i o n o f o p t i m a l i t y o f a c t i o n s o r d e c i s i o n s m e a n s t h a t ,

g i v e n t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ’ s p e r c e p t i o n o f t h e o u t s i d e w o r l d , i t s e x p e r t i s e l e v e l h , a n d

i t s i n f o r m a t i o n s t r u c t u r e { 8 ( t ) ; t E T } ; i t s s u b j e c t i v e a s s e s s m e n t o f t h e r e l a t i v e l i k e l i h o o d o f

 

2 7 2 F o r m a l l y , i t i s a l s o i m p l i c i t l y a s s u m e d t h a t t h e i n f o r m a t i o n s t r u c t u r e { 8 ( t ) ; t E T } i s a

fi l t e r i n g . T h a t i s , t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ’ s i n f o r m a t i o n s e t i s m o n o t o n i c a l l y i n c r e a s i n g a s t i m e g o e s .
I n o t h e r w o r d , t h e r e i s n o l o s s o f m e m o r y , a n d i n f o r m a t i o n c a n o n l y a c c u m u l a t e o v e r t i m e . H o w e v e r ,
f o r t h e g o v e r n m e n t a n d o t h e r a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d s s i n c e t h e y m a y n o t k n o w a b o u t t h i s p a r t i c u l a r
h o u s e h o l d ’ s c o n t i n g e n t p l a n s , a n d m a y n o t o b s e r v e t h e t a k i n g o f s o m e o f i t s a c t s , i t s a c t i n g t i m e s a n d
i t s c o n t i n g e n t p l a n s m a y n o t b e o p t i o n a l t i m e a n d a d a p t e d p r o c e s s e s r e s p e c t i v e l y w i t h r e s p e c t t o t h e i r

r e s p e c t i v e i n f o r m a t i o n s t r u c t u r e s
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t h e d i f f e r e n t p o s s i b l e s t a t e s o f n a t u r e , m a d e b y s e l e c t i n g a n e l e m e n t I f r o m i t s s e t o f b e l i e f s

3 a t t h e t i m e w h e n o p t i m a l c o n t i n g e n t p l a n s w e r e b e i n g c h o s e n a n d d u r i n g t h e i r

i m p l e m e n t a t i o n , w a s a l w a y s t h e m o s t s a t i s f a c t o r y u n d e r a l l p o s s i b l e c o n t i n g e n t p l a n s t h e

h o u s e h o l d m a y h a v e c o n s i d e r e d ; a n d t h a t i m p l e m e n t e d c o n t i n g e n t a c t s w i l l b e c o n s i s t e n t w i t h

s h o w i n g t h a t a p a r t i c u l a r c o n s e q u e n c e i n X ( 8 ) i s i t s m o s t p r e f e r r e d c o n s u m p t i o n p a t t e r n .

T h e s e t 0 o f o u t c o m e s o f t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ’ s i m p l e m e n t e d o p t i m a l c o n t i n g e n t

p l a n s i n c l u d e t h e a c t u a l a n n u a l l y r e a l i z e d l e v e l s o f i t s h a r v e s t e d c r o p s a n d b u n d l e s o f

c o n s u m p t i o n g o o d s c o n s u m e d d u r i n g i t s l i f e t i m e .

T h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d m o d e l j u s t o u t l i n e d h a s b e e n t h e i n s p i r a t i o n a l f o r c e b e h i n d

a l l t h e c o n c e p t u a l a n d t h e o r e t i c a l d e v e l o p m e n t s i n t h e t h e s i s . H o w e v e r , t i m e a n d s p a c e d o e s

n o t a l l o w t h e f u l l d e v e l o p m e n t o f t h e m o d e l h e r e , w h i c h c a n n o t b e p r o p e r l y d o n e u n t i l t h e

m a t h e m a t i c a l t r e a t m e n t o f i n t e r t e m p o r a l c h o i c e u n d e r u n c e r t a i n t y i s c o m p l e t e d a l o n g t h e l i n e s

o f c h a p t e r 4 , a n d w i t h t h e i n t r o d u c t i o n o f a d d i t i o n a l c o n c e p t s f r o m m a r t i n g a l e t h e o r y w h i c h

a l l o w s a n e x p l i c i t a n d r i g o r o u s a c c o u n t o f t h e i m p a c t s t h a t t h e p r o g r e s s i v e r e v e l a t i o n o f

i n f o r m a t i o n o v e r t i m e h a v e o n t h e a g r i c u l t u r a l h o u s e h o l d ’ s e x p e c t a t i o n s , b e h a v i o r , a n d

w e l f a r e .
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A 5 E x p r e s s i o n s f o r t h e " n o n - e x p e c t e d " Q U A I D S v e r s i o n 2 m o d e l ( N E Q A I D S 2 )

T h e N Q U E A I D S 2 m o d e l i s d e fi n e d b y t a k i n g a ( p ) , b ( p ) , a n d A ( p ) a s r e s p e c t i v e l y :

n 1 I I n

l n a ( p ) = a 0 + k 2 : a k i n " P r " + ' 5 2 2 7 a m “ P r “ I n " P i “ ( A 5 . l )
- 1 h i [ ' 1

I ’ ( l ’ ) = I I l l p i l l ‘ " ( A S - 2 )
k - l

a n d

x ( p ) = 2 x , 1 n | p , | | ( A 5 . 3 )
k - I

w h e r e I I p 1 . I I 2 = E p f i s t h e s e c o n d m o m e n t o f t h e r a n d o m v a r i a b l e p i . a n d t h e a ’ s ,

B ’ s , y ’ s , a n d X ’ s a r e p a r a m e t e r s t o b e e s t i m a t e d . B y L e m m a 4 . 4 . 1 w e h a v e :

 

3 1 m m " - P i . ( A 5 4 )
= a + 7 1 n p r l — t = l , . . . , n ’

2
8 2 1 n a ( p ) p m , " 1 p . - ( A 5 . 5 )_ = y , + 5 , a , + 7 I n p - 2
a p i a p j l l p i l z " P 1 P I 2 . ? i t I k “ 1 — I - P i 2 W P ; ‘

b . ' < p ) = a m m fi i = 1 . . . . . n ( A S - 6 )

2
p p 1 p i . . M ” )

b . ” - ( p ) = 1 3 fi b ( p ) ' 1 + 6 . . b i n ) — 2 t . 1 = 1 . . . . . n. H w i n i f m : m

p , ( a s s )

w h e r e 6 9 . i s t h e K r o n e k e r d e l t a w h i c h i s e q u a l t o 1 i f i = j a n d 0 o t h e r w i s e .
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p i . . ( A 5 . 9 )
1 = 1 , . . . n

1 - 2 ’ J

" 1 ) . - “ 2 I l p i l l ‘

H e n c e , a l l o w i n g f o r t h e h o u s e h o l d s c h a r a c t e r i s t i c s t o a f f e c t s o m e o f t h e p r e f e r e n c e

x , ” ( p = ) 5 “ ) .

p a r a m e t e r s , t h e b u d g e t s h a r e s f o r t h e N E Q A I D S Z t o b e e s t i m a t e d a r e :

i = 1
2 2
P t m

w h e r e z i s t h e r - d i m e n s i o n a l v e c t o r o f t h e t i m e v a r i a b l e s , t h e g e o g r a p h i c a l v a r i a b l e s , a n d t h e

o t h e r h o u s e h o l d c h a r a c t e r i s t i c s , w h i l e a , ( z ) r e p r e s e n t s t h e t o t a l e f f e c t o f z o n t h e 1 " " s h a r e , a n d

i s g i v e n b y

0 9 ( 2 ) = “ t o + 2 “ a l l : ( A 5 . l l )
k - l

T h e o z ’ s , 7 ’ 3 , 6 ’ 5 a n d A ’ s a r e t h e p a r a m e t e r s t o b e e s t i m a t e d .

F o r t h e c o m p u t a t i o n o f t h e e l a s t i c i t i e s a n d w e l f a r e i n d i c a t o r s , t h e r e l e v a n t e x p r e s s i o n s

a r e :
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w t p i _ 2 M P , I n m " l . . .¢ i = E + fl i ' l r ' l l — p i 2 u p “ 2 b ( p ) a ( p )

w . P - m ) V ” := _ ' — . ‘ l + “‘ b ‘ p , 3 ' u p , “ 2 n a ( p ) l i p . | | ’ b ( P ) “ ( m l

d > . . = ' y . . p p . + f i r s t ? " i f -t / I } l l p i l l l l p j l l p f j

x fl j p i p , m 2 , 5 “ , I I m l l ’
“ p i l l z l p j fl z b fl fi a ( p ) M ”

i j = l , . . . , n

+

a n d

P i 1 n _ l ‘ - N p , [ I n m ” ] l n ”
( , 0 .

c d . = _ ‘
" P : m I p i l z b u r ) « 2 ( 9 ) 2

4 5 3

 

[ l u l l 2 2

( A 5 . 1 2 )

( A 5 . 1 3 )

( A 5 . 1 4 )

( A 5 . 1 5 )



A P P E N D I X 6

D A T A A P P E N D I X



A 6 D a t a A p p e n d i x

A 6 . 1 M e t h o d s u s e d t o c o n s t r u c t t h e p r i c e s e r i e s

T h i s s e c t i o n d e s c r i b e s h o w w e s u p p l e m e n t e d t h e p r i c e d a t a i n t h e o r i g i n a l I S R A / I F P R I

d a t a s e t w i t h m a r k e t p r i c e s f r o m o t h e r s o u r c e s t o c o n s t r u c t m o n t h l y p r i c e s e r i e s f o r t h e

c e r e a l s ( m i l l e t , s o r g h u m , m a i z e , a n d r i c e ) a n d p u l s e s ( p e a n u t a n d c o w p e a s ) f o r e a c h z o n e i n

t h e s t r a t i fi c a t i o n o f t h e s u r v e y . T h e fi r s t s o u r c e o f p r i c e d a t a i s t h e M a r k e t I n f o r m a t i o n

S y s t e m o f C S A w h i c h h a v e b e e n c o l l e c t i n g w e e k l y c o n s u m e r a n d p r o d u c e r p r i c e d a t a f o r

c e r e a l s a n d p u l s e s i n D a k a r a n d o t h e r 4 0 l o c a l m a r k e t s a r o u n d S e n e g a l s i n c e 1 9 8 6 . T h e

s e c o n d s o u r c e o f p r i c e d a t a i s t h e I S R A \ M S U c e r e a l m a r k e t i n g r e s e a r c h p r o j e c t w h i c h

c o l l e c t e d p r o d u c e r a n d c o n s u m e r p r i c e d a t a f o r c e r e a l s a n d p u l s e s e v e r y t w o w e e k s i n 1 8 r u r a l

m a r k e t s a r o u n d S e n e g a l a n d G a m b i a f r o m 1 9 8 4 t o 1 9 9 0 . F o r t h e o t h e r f o o d c o n u n o d i t i e s , t h e

p r i c e d a t a i n t h e f o o d c o n s u m p t i o n s u r v e y w a s u s e d i n c o n j u n c t i o n w i t h t h e v a r i a t i o n s i n t h e

D a k a r m o n t h l y p r i c e i n d i c e s f o r v a r i o u s f o o d g r o u p s t o c o n s t r u c t m o n t h l y w e i g h t e d p r i c e s f o r

e a c h g r o u p o f c o m m o d i t i e s a n d e a c h z o n e . T h e w e i g h t s b e i n g t h e z o n e m e d i a n e x p e n d i t u r e

s h a r e s o f t h e c o m m o d i t i e s m a k i n g u p t h e g r o u p .

W h a t f o l l o w s d e s c r i b e s h o w w e p r o c e e d e d t o fi l l i n t h e m i s s i n g p r i c e s a n d c a l c u l a t e

t h e z o n e m e d i a n e x p e n d i t u r e s h a r e s a n d p r i c e i n d i c e s . H o w e v e r , w e n o t e t h a t t h e z o n e

m e d i a n e x p e n d i t u r e s h a r e s c a l c u l a t e d i n t h e p r o c e s s a r e a p p r o x i m a t e , a n d a r e u s e d f o r t h e s o l e

p u r p o s e o f c a l c u l a t i n g t h e p r i c e i n d i c e s . M o r e a c c u r a t e h o u s e h o l d l e v e l e x p e n d i t u r e s a n d

e x p e n d i t u r e s h a r e s s e r i e s w e r e c o n s t r u c t e d f o r e a c h p r o d u c t c a t e g o r y f o r t h e d e s c r i p t i v e a n d

e c o n o m e t r i c a n a l y s e s .
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A 6 . l . l . T h e c e r e a l a n d p u l s e p r i c e s e r i e s

T h e f o o d p r o d u c t s c o n c e r n e d h e r e a r e M i l l e t , S o r g h u m , M a i z e , R i c e , P e a n u t , a n d

N i e b e . F o r p e a n u t , o n l y t h e p r i c e f o r s h e l l e d p e a n u t w e r e u s e d i n o u r a n a l y s i s a l t h o u g h

p r i c e s e r i e s f o r u n s h e l l e d w e r e a l s o c o n s t r u c t e d .

F o r e a c h C S A a n d M S U m o n t h l y m a r k e t p r i c e s e r i e s w e c a l c u l a t e d t h e m e d i a n ( a c r o s s

a l l m o n t h s ) o f t h e d i f f e r e n c e s b e t w e e n t h e m a r k e t p r i c e a n d t h e e s t i m a t e d z o n e m e d i a n

t r a n s a c t i o n p r i c e f r o m t h e I S R A / I F R I c e r e a l t r a n s a c t i o n q u e s t i o n a i r e . T h e s e m e d i a n

d i f f e r e n c e s a r e r e s p e c t i v e l y a d d e d t o e a c h M S U o r C S A m a r k e t p r i c e w e u s e d t o e s t i m a t e t h e

m i s s i n g z o n e m e d i a n m o n t h p r i c e . T o fi l l i n t h e m i s s i n g p r i c e s w e u s e d t h e f o l l o w i n g

p r o c e d u r e . F i r s t i f a m i s s i n g p r i c e i s b e t w e e n 2 a d j a c e n t n o n - m i s s i n g p r i c e s w e fi l l i n w i t h

t h e a v e r a g e o f t h e t w o a d j a c e n t n o n - m i s s i n g p r i c e s . I f n o t , w e u s e - w h e n e v e r n o n - m i s s i n g -

i n o r d e r o f p r i o r i t y t h e C S A c l o s e s t m a r k e t ’ s p r i c e , t h e M S U c l o s e s t m a r k e t ’ s p r i c e , t h e M S U

r e g i o n a l p r i c e , t h e C S A n a t i o n a l p r i c e , a n d a t l a s t , t h e M S U n a t i o n a l p r i c e . I n t h e S P S S

p r o g r a m t h a t i m p l e m e n t s t h e p r o c e d u r e , t h e p r i c e w i t h w h i c h t h e m i s s i n g v a l u e w a s fi l l e d i n ,

i s d o c u m e n t e d b y a fl a g ( o n e f o r e a c h p r o d u c t ) .

A 6 . l . 2 T h e z o n e m e d i a n e x p e n d i t m ' e s h a r e s s e r i e s

F i r s t , w e c a l c u l a t e d t h e z o n e m e d i a n e x p e n d i t u r e f o r e a c h p r o d u c t b y c a l c u l a t i n g f o r

e a c h h o u s e h o l d t h e t o t a l y e a r l y e x p e n d i t u r e o n t h a t p r o d u c t . T h e n , f o r e a c h p r o d u c t w e t o o k

t h e m e d i a n y e a r l y e x p e n d i t u r e s a c r o s s a l l y e a r s a n d a c r o s s a l l h o u s e h o l d s . S e c o n d , f o r e a c h

p r o d u c t 2 s h a r e s w e r e c a l c u l a t e d : t h e w i t h i n c a t e g o r y m e d i a n e x p e n d i t u r e s h a r e s ( c a l c u l a t e d

b y d i v i d i n g t h e z o n e m e d i a n e x p e n d i t u r e o n t h a t p r o d u c t b y t h e t o t a l e x p e n d i t u r e o n a l l

p r o d u c t s w i t h i n t h e c a t e g o r y ) . a n d t h e a c r o s s p r o d u c t s m e d i a n e x p e n d i t u r e s h a r e s ( c a l c u l a t e d
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b y d i v i d i n g t h e z o n e m e d i a n e x p e n d i t u r e o n t h a t p r o d u c t b y t h e t o t a l e x p e n d i t u r e o n a l l

p r o d u c t s c o n s u m e d b y t h e h o u s e h o l d ) .

A 6 . l . 3 T h e P r i c e i n d e x s e r i e s f o r t h e o t h e r f o o d a n d n o n f o o d c o m m o d i t i e s

T h e r e w e r e s e v e r a l s t e p s . F i r s t , f o r e a c h p r o d u c t w e c h o s e o n l y t h e u n i t s t h a t a r e

s t a n d a r d a n d c a n b e f o u n d i n a l m o s t a l l o f t h e z o n e s . T h e n w e s t a n d a r d i z e d t h e u n i t s f o r e a c h

p r o d u c t s o t h a t w e w i l l h a v e o n l y o n e u n i t f o r e a c h p r o d u c t a n d fi v e u n i t s f o r a l l p r o d u c t s

( k i l o , l i t e r , m e t e r , m o n t h s , a n d p i e c e / b o x / u n i t ) . S e c o n d , w e c a l c u l a t e d t h e z o n e m e d i a n

p r i c e f o r e a c h p r o d u c t a s f o l l o w s . F o r t h e f o o d p r o d u c t s , s o a p , c e m e n t , a n d f u e l , w e

e s t i m a t e d t h e z o n e m e d i a n p r i c e f o r e a c h y e a r , m o n t h , p r o d u c t , a n d u n i t . F o r t h e o t h e r

p r o d u c t s , w e e s t i m a t e d f o r e a c h p r o d u c t o n l y t h e z o n e m e d i a n p r i c e a c r o s s a l l y e a r s , a l l

m o n t h s , a n d a l l u n i t s ; w e t h e n l a t e r u s e d t h e m o n t h l y v a r i a t i o n s i n t h e D a k a r p r i c e i n d i c e s t o

e s t i m a t e a p p r o x i r n a t i v e l y t h e m o n t h l y p r i c e s b a s e d o n t h e s i n g l e e s t i m a t e d m e d i a n p r i c e f o r

e a c h p r o d u c t . W e p r o c e e d e d i n t h i s w a y b e c a u s e t h e u n i t s f o r t h e s e p r o d u c t s a r e s o d i v e r s e

a n d t h e m o n t h l y p r i c e o b s e r v a t i o n s s o t h i n s o a s t o p r e v e n t a n y r o b u s t e s t i m a t i o n o f m o n t h l y

p r i c e s f o r e a c h p r o d u c t a n d u n i t .

F o u r t h , f o r e a c h p r o d u c t a n d e a c h m o n t h w e fi l l e d i n t h e m i s s i n g p r i c e s b y u s i n g t h e

f o l l o w i n g p r o c e d u r e . F o r p r o d u c t s o t h e r t h a n f o o d w i t h n o p r i c e a t a l l ( i . e p r i c e s f o r w h i c h

a l l t h e m o n t h s a r e m i s s i n g ) , w e t o o k t h e D a k a r p r i c e . O t h e r w i s e , i f a m i s s i n g p r i c e i s

b e t w e e n 2 a d j a c e n t n o n m i s s i n g p r i c e s w e fi l l e d i n w i t h t h e a v e r a g e o f t h e t w o a d j a c e n t n o n

m i s s i n g p r i c e s . A f t e r t h a t , i f a p r i c e i s s t i l l m i s s i n g w e e s t i m a t e d t h e p r i c e b y u s i n g t h e

m o n t h l y v a r i a t i o n s i n t h e D a k a r r e s p e c t i v e p r o d u c t p r i c e s .
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F i f t h , w e e l i m i n a t e d f r o m t h e c a l c u l a t i o n o f t h e p r i c e i n d i c e s t h o s e p r o d u c t s f o r w h i c h

n o p r i c e c o u l d b e e s t i m a t e d a n d w e a d j u s t e d t h e w i t h i n c a t e g o r y e x p e n d i t u r e s h a r e s

a c c o r d i n g l y .

F i n a l l y , w e c a l c u l a t e d t h e p r i c e i n d e x f o r e a c h c a t e g o r y a s t h e w e i g h t e d s u m o f p r i c e s

o f t h e p r o d u c t s w i t h i n t h e c a t e g o r y , w i t h t h e w e i g h t s b e i n g t h e i r r e s p e c t i v e w i t h i n c a t e g o r y

s h a r e s ? 7 3

T h e d i f f e r e n t p r o d u c t c a t e g o r i e s f o r w h i c h a p r i c e i n d e x w a s c a l c u l a t e d a r e :

M e a t / C h i c k e n , f r e s h fi s h , d r i e d fi s h , V e g e t a b l e s , C o n d i m e n t s , V e g e t a b l e o i l , o t h e r f o o d i t e m s

( M i l k , d r i n k , f r u i t s , s t i m u l a n t s e t c . . ) , F u e l , C o s m e t i c s / S a n i t a r y , C l o t h i n g / S h o e s ,

T r a n s p o r t / t e l e c o m m u n i c a t i o n , U t e n s i l s / K i t c h e n m a t e r i a l s , F u r n i t u r e / A p p l i a n c e s a n d H o u s i n g

r e l a t e d E x p e n s e s , O t h e r n o n f o o d i t e m s , a n d A g r i c u l t u r a l i n p u t s . F r o m h e r e , t o h a v e m o r e

a g g r e g a t e d g r o u p p r i c e i n d i c e s , o n e o n l y n e e d s t o t a k e t h e w e i g h t e d s u m o f t h e c a l c u l a t e d

r e s p e c t i v e p r i c e i n d i c e s w i t h t h e n e w w e i g h t s b e i n g t h e r e s p e c t i v e s h a r e s o f t h e p r o d u c t

c a t e g o r i e s r e l a t i v e t o t h e n e w l a r g e r g r o u p b e i n g c o n s t r u c t e d ( i . e t o t a l e x p e n d i t u r e o n

p r o d u c t c a t e g o r i e s d i v i d e d b y t h e t o t a l e x p e n d i t u r e o n t h e n e w l a r g e r g r o u p ) . F o r e x a m p l e , i f

o n e w a n t s t o c o m b i n e i n o n e n e w g r o u p i n g t h e p r o d u c t c a t e g o r i e s 1 , 2 , a n d 3 , w i t h r e s p e c t i v e

p r i c e i n d i c e s p , , p 2 , a n d p 3 , t h e p r i c e i n d e x o f t h e n e w g r o u p i n g i s ( W I / T ) p l + ( w 2 / T ) p 2 +

( w 3 / T ) p 3 . W h e r e w i i s t h e t o t a l e x p e n d i t u r e o n p r o d u c t c a t e g o r y i , a n d T = w l + w 2 + W 3 .

 

" 3 W e n o t e a t t h i s s t a g e t h e r e i s a n o p t i o n i n t h e S P S S p r o g r a m t h a t i m p l e m e n t s t h e p r o c e d u r e w h i c h a l l o w s . i f o n e w i s h e s .

t o s e l e c t o n l y a l i m i t e d m r m b e r o f p r o d u c t s w i t h i n e a c h c a t e g o r y - f o r e x a m p l e , t h e 5 p r o d u c t s w i t h t h e h i g h e s t s h a r e s - t o b e

c o n s i d e r e d f o r t h e p r i c e i n d e x ) .
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A 6 . 2 D a t a s e r i e s u s e d i n t h e e c o n o m e t r i c e s t i m a t i o n

A 6 . 2 . 1 V a r i a b l e l a b e l s

A 6 . 2 . 1 . 2 C h o i c e ( d e p e n d e n t ) v a r i a b l e s

V a r i a b l e L a b e l
n a m e
E 1 0 0 1 : E x p e n d i t u r e o n M i l l e t
E 1 0 0 2
E 1 0 0 3
E 1 0 0 4
E 1 0 0 5
E 1 0 0 6
E 2 0 0 1
E 2 0 0 2
E 2 0 0 3
E 2 0 0 4
E 2 0 0 5
E 2 0 0 6
E 2 0 0 7

: E x p e n d i t u r e o n S o r g h u m

: E x p e n d i t u r e o n M a i z e
: E x p e n d i t u r e o n R i c e

: E x p e n d i t u r e o n P e a n u t

: E x p e n d i t u r e o n N i e b e
: E x p e n d i t u r e o n M e a t
: E x p e n d i t u r e o n F r e s h F i s h
: E x p e n d i t u r e o n D r i e d F i s h

: E x p e n d i t u r e o n V e g e t a b l e s
: E x p e n d i t u r e o n C o n d i m e n t s
: E x p e n d i t u r e o n V e g e t a b l e O i l
: E x p e n d i t u r e o n O t h e r f o o d i t e m s

N o t e : T h e s e a s o n a l a v e r a g e s o f t h e b i w e e k l y 2 4 - h o u r s r e c a l l e x p e n d i t u r e s h a r e s a r e u s e d .

A 6 . 2 . 1 . 2 E x o g e n o u s ( i n d e p e n d e n t ) v a r i a b l e s

V a r i a b l e L a b e l
n a m e

P r i c e s

P 1 0 0 1
P 1 0 0 2
P 1 0 0 3
P 1 0 0 4
P 1 0 0 5
P 1 0 0 6
P 1 2 0 0 1

P 1 2 0 0 3

: C o n s u m e r p r i c e o f M i l l e t ( C F A / K G ) ( m o n t h l y o r s e a s o n a l d a t a )

: C o n s u m e r p r i c e o f S o r g h u m ( C F A / K G ) ( m o n t h l y o r s e a s o n a l d a t a )
: C o n s u m e r p r i c e o f M a i z e ( C F A / K G ) ( m o n t h l y o r s e a s o n a l d a t a )

: C o n s u m e r p r i c e o f I m p o r t e d r i c e ( C F A / K G ) ( m o n t h l y o r s e a s o n a l d a t a )
: C o n s u m e r p r i c e o f s h . P e a n u t ( C F A / K G ) ( m o n t h l y o r s e a s o n a l d a t a )

: C o n s u m e r p r i c e o f N i e b e ( C F A / K G ) ( m o n t h l y o r s e a s o n a l d a t a )

: P r i c e i n d e x f o r M e a t ( C F A / K G ) ( m o n t h l y o r s e a s o n a l d a t a )

P I 2 0 0 2 :

: P r i c e i n d e x f o r D r i e d F i s h ( C F A / K G ) ( m o n t h l y o r s e a s o n a l d a t a )

P 1 2 0 0 4 :

P I 2 0 0 5 :

P 1 2 0 0 6 :

P 1 2 0 0 7 :

P r i c e i n d e x f o r F r e s h F i s h ( C F A / K G ) ( m o n t h l y o r s e a s o n a l d a t a )

P r i c e i n d e x f o r V e g e t a b l e s ( C F A / K G ) ( m o n t h l y o r s e a s o n a l d a t a )

P r i c e i n d e x f o r C o n d i m e n t s ( C F A / K G ) ( m o n t h l y o r s e a s o n a l d a t a )

P r i c e i n d e x f o r V e g e t a b l e o i l ( C F A / L I T E R ) ( m o n t h l y o r s e a s o n a l d a t a )

P r i c e i n d e x f o r o t h e r f o o d ( C F A / U N I T ) ( m o n t h l y o r s e a s o n a l d a t a )
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T o t a l f o o d e x p e n d i t u r e ( i n s t r u m e n t e d )

E F O O D A E : T o t a l f o o d e x p e n d i t u r e p e r a d u l t e q u i v a l e n t ( 2 4 - h o u r s r e c a l l b i w e e k l y d a t a )

D e m o g r a p h i c v a r i a b l e s

A G E C M : A g e o f t h e h e a d o f h o u s e h o l d

P O M H : H o u s e h o l d m a l e p o p u l a t i o n ( s e a s o n a l d a t a )
P O M F : H o u s e h o l d f e m a l e p o p u l a t i o n ( s e a s o n a l d a t a )
P O M E : H o u s e h o l d c h i l d r e n p o p u l a t i o n ( l e s s t h a n 1 7 y e a r s o l d ) ( s e a s o n a l d a t a )
P O P N A V : N a v e t a n e ( m i g r a n t w o r k e r s ) t o t a l p o p u l a t i o n ( s e a s o n a l d a t a )
P O P S R G : S o u r g h a s ( r e s i d e n t l a b o r e r ) t o t a l p o p u l a t i o n ( s e a s o n a l d a t a )

D P E U L : D u m m y v a r i a b l e f o r P e u l e t h n i c o r i g i n e

D S E R E R E : D u m m y v a r i a b l e f o r S e r e r e e t h n i c o r i g i n e
D S A R A K H : D u m m y v a r i a b l e f o r S a r a k h o l e / D i a k h a n k e e t h n i c o r i g i n e
D O T H E R : D u m m y v a r i a b l e f o r M a n d . T o u c . a n d o t h e r e t h n i c o r i g i n e

( T h e W o l o f e t h n i c i t y i s t h e c o n t r o l g r o u p )

G e o g r a p h i c a l v a r i a b l e s

D M A R K E T : D u m m y v a r i a b l e f o r m a r k e t v i l l a g e s
D S A G A T T : D u m m y v a r i a b l e f o r t h e S a g a t t a z o n e
D N O R T H : D u m m y v a r i a b l e f o r t h e N o t h w e s t e m r u r a l z o n e s e x c e p t S a g a t t a

( C o l o b a n e , N i a k h a r , a n d P a s s y ) ‘

D K A O L A C : D u m m y v a r i a b l e f o r t h e K o a l a c k z o n e
D T A M B A : D u m m y v a r i a b l e f o r t h e S a g a t t a z o n e

( T h e S o u t h e a s t e r n r u r a l z o n e s o f D i o l y a n d M i s s i r a h a r e t h e c o n t r o l v a r i a b l e s ) .

A 6 . 2 . 1 . 3 O t h e r v a r i a b l e s u s e d a s i n s t r u m e n t s f o r t o t a l f o o d e x p e n d i t u r e s

V a r i a b l e L a b e l
n a m e

O F F I N C : H a r v e s t y e a r o f f - f a r m i n c o m e ( a n n u a l d a t a )

M I G I N C : H a r v e s t y e a r m i g r a t i o n i n c o m e ( a n n u a l d a t a )
N T O T I N C : N e t h a r v e s t y e a r t o t a l i n c o m e ( G T O T I N C - t o t a l i n p u t c o s t s ) ( a n n u a l d a t a )

C A T L S T K : n u m b e r o f c a t t l e s i n s t o c k ( s e a s o n a l d a t a )

H R D K S T K : n u m b e r o f h o r s e s , d o n k e y s a n d c a m m e l s i n s t o c k ( s e a s o n a l d a t a )
S H G T S T K : n u m b e r o f s h e e p s a n d g o t s i n s t o c k ( s e a s o n a l d a t a )
P L T R S T K : n u m b e r o f p o u l t r y a n i m a l s i n s t o c k ( s e a s o n a l d a t a )

O T H A S T K : n u m b e r o f o t h e r a n i m a l s i n s t o c k ( s e a s o n a l d a t a )
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A 6 . 2 . 2 M e a n s , s t a n d a r d d e v i a t i o n s , a n d r a n g e s o f v a r i a b l e s

N u m b e r o f V a l i d O b s e r v a t i o n s ( L i s t w i s e ) =

V a r i a b l e M e a n

E 1 0 0 1 2 3 3 . 2 6

E 1 0 0 2 2 1 . 0 2

E 1 0 0 3 3 6 . 9 6

E 1 0 0 4 1 7 0 . 0 6

E 1 0 0 5 8 2 . 0 9

E 1 0 0 6 1 4 . 1 6

E 2 0 0 1 5 0 . 8 9

E 2 0 0 2 5 2 . 0 3

6 2 0 0 3 3 3 . 2 9

E 2 0 0 4 3 6 . 6 1

E 2 0 0 5 3 5 . 0 0

E 2 0 0 6 6 5 . 5 6

E 2 0 0 7 2 1 4 . 7 8

E F O O D C A P 1 0 1 . 0 4

E T O T C A P 3 0 8 6 8 . 0 6

F O O D S H . 8 2

P r i c e s

P 1 0 0 1 8 2 . 6 3

P 1 0 0 2 8 0 . 8 1

P 1 0 0 3 9 3 . 6 7

P 1 0 0 4 1 3 6 . 8 7

P 1 0 0 5 1 8 6 . 5 8

P 1 0 0 6 1 5 3 . 4 7

P 1 2 0 0 1 6 9 1 . 7 1

P 1 2 0 0 2 2 2 7 . 6 9

P 1 2 0 0 3 1 7 8 . 8 7

P 1 2 0 0 4 2 4 3 . 4 3

P 1 2 0 0 5 3 0 6 . 9 0

P 1 2 0 0 6 3 7 4 . 4 0

P 1 2 0 0 7 5 5 4 . 5 0

S T I N D X 5 . 4 9

P O M H 5 . 9 6

S t d D e v

1 8 9 . 5 1
6 7 . 5 2
1 0 7 . 3 2
1 7 0 . 7 0
6 8 . 7 8
2 3 . 7 8
1 7 1 . 1 8
1 3 0 . 0 1
3 5 . 4 6
8 8 . 9 4
5 3 . 0 2
1 0 5 . 7 6
2 2 9 . 0 5

6 7 . 4 3
2 7 4 3 5 . 1 9

. 0 9

2 0 . 3 5
1 0 . 1 6
2 0 . 2 1
5 . 3 2
5 7 . 0 9
8 9 . 4 1
1 2 8 . 5 6
2 0 0 . 0 9
1 0 2 . 6 0
1 0 6 . 2 5
2 6 0 . 5 0
3 1 . 0 8
1 8 9 . 6 7

. 2 7

4 . 6 4

M i n i m u m

O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O
O

2 3 . 9 1

4 2 9 3

. 2 5 4

5 5
4 7
5 3
1 3 5
1 0 0
4 2
4 9 1
5 0
3 3
8 0
2 1
3 0 0
2 1 0

5

H o u s e h o l d c o m p o s i t i o n v a r i a b l e s

0

E x p e n d i t u r e s f o r t h e f o o d c o m m o d i t i e s

1 5 5 8 . 0 0

M a x i m u m N

1 1 0 8 1 7 4 9

6 4 8 1 7 4 9

1 1 7 5 1 7 4 9

1 6 2 1 1 7 4 9

9 2 5 1 7 4 9

2 9 8 1 7 4 9

2 8 5 0 1 7 4 9

3 9 1 3 1 7 4 9

5 8 8 1 7 4 9

1 7 6 2 1 7 4 9

5 1 7 1 7 4 9

1 0 5 0 1 7 4 9

1 7 6 5 1 7 4 9

7 4 9 . 4 0 1 7 1 1

2 0 1 5 2 3 1 7 0 2

. 9 8 0 1 7 4 9

2 0 5 1 7 4 9

1 4 2 1 7 4 9

1 5 5 1 7 4 9
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4 5 2 1 7 4 9
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S t o n e p r i c e i n d e x



P O M F 5 . 8 6 3

P O M A D L 5 . 1 9 2

P O M E N F 6 . 6 3 4

P O M E H 3 . 5 2 3

P O M E F 3 . 1 1 2

L i v e s t o c k

C A T L S T K . 2 8

H R D K S T K . 1 2

S H G T S T K . 4 8

P L T R S T K . 5 9 1 .

O T H A S T K . 0 1
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O F F I N C 2 0 4 3 8 . 8 9 5 5 7 8 0 .

M I G I N C 1 2 1 8 . 3 3 5 4 1 9 .

. 4 5
. 8 6
. 7 2
. 6 0
. 3 0
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0 4
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1 2
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A n n u a l o f f - f a r m i n c o m e

A n n u a l m i g r a t i o n i n c o m e

A n n u a l n e t i n c o m e / c a p .
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T a b l e A 6 . 4 I n c o m e p e r a d u l t e q u i v a l e n t b y s o u r c e s : V a r i a t i o n a c r o s s y e a r s a n d z o n e s

 

 

 

 

R u r a l z o n e s U r b a n z o n e s A v e r a g e
i n C F A f r a n c s

( $ 1 = 2 8 0 C F A ) S a g a t t a N i a k h a r C o l o b a n e P a s s y D i o l y M i s s i r a h K a o l a c k T a m b a

H a r v e s t y e a r 8 8 - 8 9
N e t o n o f a r m i n c o m e . 8 . 4 9 8 1 2 . 5 6 7 1 8 . 0 5 6 2 4 . 5 0 7 3 5 . 5 6 8 1 8 . 0 9 4 1 6 . 6 5 4
M i g r a t i o n i n c o m e . . . . 2 . 9 0 6 9 8 5 1 . 6 2 7 0 1 3 8 3 . 2 7 1 1 . 2 8 5
O f f - f a r m i n c o m e . . . 1 7 1 3 7 1 3 1 3 7 6 . 2 1 0 1 6 . 0 4 2 6 . 6 9 2 5 . 3 3 4 1 1 . 2 2 8
O t h e r i n c o m e . . . . . . . . 6 . 0 4 6 4 2 4 1 4 1 1 . 6 2 5 2 . 6 6 8 3 . 1 9 5 1 2 6 2
L i v e s t o c k i n c o m e . . . 3 . 8 3 3 0 0 3 8 1 7 9 6 1 2 9 5 2 8
N e t i n c o m e . . . . . . . . . . 3 8 . 4 2 0 2 7 . 1 1 3 2 6 . 0 3 4 4 2 . 5 5 5 4 5 . 8 6 3 3 0 . 0 2 4 3 0 . 9 5 6
R a i n f a l l ( i n m m ) . . . . 4 4 9 6 4 4 6 2 5 6 6 9 8 1 0 9 5 0 6 2 9

H a r v e s t y e a r 8 9 — 9 0
N e t o n - f a r m i n c o m e . 2 5 . 7 9 0 3 9 . 8 6 4 3 8 . 9 0 6 4 6 . 8 3 0 1 5 . 0 4 5 3 3 . 6 7 5
M i g r a t i o n i n c o m e . . . . 1 2 2 . 3 0 5 7 9 4 5 . 7 0 2 9 4 5
O f f - f a r m i n c o m e . . . 4 . 4 3 0 6 . 6 5 9 2 2 6 2 5 1 1 . 4 7 1 3 . 6 8 1 7 . 9 6 2
O t h e r i n c o m e . . . . . . . . 1 . 3 8 9 3 8 4 4 7 0 - 2 . 6 6 3 3 . 0 0 0 7 2 0
L i v e s t o c k i n c o m e . . . 0 0 1 . 5 2 7 1 . 5 9 6 6 5 9 2 7 9
N e t i n c o m e . . . . . . . . . . 3 1 . 6 2 1 4 9 2 1 2 6 3 . 6 0 7 5 7 . 2 3 7 2 8 . 0 8 8 4 3 . 5 8 1
R a i n f a l l ( i n m m ) . . . . 8 0 2 5 5 6 7 1 7 7 3 6 7 5 6 6 9 4

H a r v e s t y e a r 9 0 - 9 1
N e t o n - f a r m i n c o m e . 6 2 2 9 7 8 6 9 3
M i g r a t i o n i n c o m e . . . . 5 . 5 6 9 - 2 0 3 4 . 4 1 6
O f f - f a r m i n c o m e . . . . 1 0 9 . 5 4 6 9 5 . 9 0 5 1 0 6 . 8 2 0
O t h e r i n c o m e . . . . . . . . . 1 7 . 2 8 9 3 . 6 9 1 1 4 . 5 7 2
L i v e s t o c k i n c o m e . . . 1 . 7 9 3 0 1 . 4 3 5
N e t i n c o m e . . . . . . . . . . 1 3 4 . 8 1 9 1 0 0 . 3 7 1 1 2 7 . 9 3 6
R a i n f a l l ( i n m m ) . . . . 4 6 2 6 7 6 5 0 5

A v e r a g e a c r o s s y e a r s
N e t o n - f a r m i n c o m e . 8 4 9 8 1 9 . 8 0 6 2 9 . 3 0 8 3 1 . 5 1 2 4 1 . 2 8 8 1 6 . 6 6 8 6 2 2 9 7 8 2 1 . 5 3 0
M i g r a t i o n i n c o m e . . . 2 . 9 0 6 4 5 2 1 9 7 7 3 8 7 0 4 . 4 0 8 5 . 5 6 9 - 2 0 3 1 . 5 9 4
O f f - f a r m i n c o m e . . . 1 7 . 1 3 7 8 . 3 7 0 6 . 4 4 2 1 9 . 2 4 5 9 . 1 1 9 4 . 5 6 1 1 0 9 . 5 4 6 9 5 . 9 0 5 2 3 . 6 7 5
O t h e r i n c o m e . . . . . . . . 6 0 4 6 9 5 2 2 6 6 1 . 0 6 3 - 4 0 3 . 1 0 4 1 7 . 2 8 9 3 . 6 9 2 . 9 5 8
L i v e s t o c k i n c o m e . . . 3 . 8 3 3 0 0 9 3 9 1 . 2 0 3 3 7 7 1 . 7 9 3 0 5 5 4
N e t i n c o m e . . . . . . . . . . 3 8 4 2 0 2 9 . 5 8 1 3 7 9 9 3 5 2 7 9 7 5 1 . 6 4 0 2 9 . 1 1 8 1 3 4 . 8 1 9 1 0 0 . 3 7 1 5 0 . 3 1 2
R a i n f a l l ( i n m m ) . . . . 4 4 9 7 3 1 5 8 9 6 9 2 7 7 2 8 5 9 ' 4 6 2 6 7 6 6 3 9

S o u r c e : I S R A / I F P R I s u r v e y .
N o t e s : E a c h c e l l c o n t a i n s t h e w e i g h t e d m e a n o f t h e a n n u a l i n c o m e a c r o s s a l l h o u s e h o l d s . A h a r v e s t

y e a r r u n s f r o m O c t o b e r t o S e p t e m b e r : H o w e v e r . 8 8 - 8 9 s t a r t e d i n J a n u a r y 8 9 . F o r K a o l a c k a n d
T a m b a . t h e p e r i o d c o v e r e d i s J u l y 9 0 - J u n e 9 1 .

4 6 7



T a b l e A 6 . 5 S h a r e s o f n e t i n c o m e b y s o u r c e s : R u r a l v e r s u s u r b a n z o n e s

 

R u r a l z o n e s U r b a n z o n e s
 

 

N o n m a r k e t M a r k e t A v e r a g e K a o l a c k T a m b a A v e r a g e
v i l l a g e s v i l l a g e s

H a r v e s t y e a r 8 8 - 8 9
N e t o n - f a r m i n c o m e . 6 8 2 4 3 2 6 1 2
M i g r a t i o n i n c o m e . . . 5 2 5 2 5 2
O f f - f a r m i n c o m e . . . 2 0 2 4 8 2 2 8 2
O t h e r i n c o m e . . . . . . . . 5 2 3 2 5 2
L i v e s t o c k i n c o m e . . . 2 2 1 2 2 2
R a t i o o f n e t i n c o m e
t o p e r c a p i t a G D P 1 7 2 1 8 2 1 7 2

H a r v e s t y e a r 8 9 - 9 0
N e t o n - f a r m i n c o m e . 8 2 2 7 0 2 7 9 2
M i g r a t i o n i n c o m e . . . . 2 2 3 2 2 2
O f f - f a r m i n c o m e . . . 1 2 2 2 3 2 1 6 2
O t h e r i n c o m e . . . . . . . . 3 2 2 2 3 2
L i v e s t o c k i n c o m e . . . 0 2 1 2 1 2
R a t i o o f n e t i n c o m e
t o p e r c a p i t a G D P 2 5 2 2 2 2 2 4 2

H a r v e s t y e a r 9 0 - 9 1
N e t o n - f a r m i n c o m e . 1 2 2 2 1 2
M i g r a t i o n i n c o m e . . . . 5 2 0 2 4 2
O f f - f a r m i n c o m e . . . 7 5 2 9 3 2 7 8 2
O t h e r i n c o m e . . . . . . . . 1 7 2 6 2 1 5 2
L i v e s t o c k i n c o m e . . . 2 2 0 2 2 2
R a t i o o f n e t i n c o m e
t o p e r c a p i t a G O P 7 8 2 5 8 2 7 4 2

A v e r a g e a c r o s s y e a r s
N e t o n - f a r m i n c o m e . 7 5 2 5 8 2 7 0 2 1 2 2 2 1 2
M i g r a t i o n i n c o m e . . . 4 2 4 2 4 2 5 2 0 2 4 2
O f f - f a r m i n c o m e . . . . 1 6 2 3 5 2 2 2 2 7 5 2 9 3 2 7 8 2
O t h e r i n c o m e . . . . . . . . 4 2 3 2 4 2 1 7 2 6 2 1 5 2
L i v e s t o c k i n c o m e . . . 1 2 1 2 I 2 2 2 0 2 2 2
R a t i o o f n e t i n c o m e
t o p e r c a p i t a G D P 2 0 2 2 0 2 2 0 2 7 8 2 5 8 2 7 4 2
 

S o u r c e : I S R A / I F P R I s u r v e y .
N o t e s : E a c h c e l l c o n t a i n s t h e w e i g h t e d m e a n o f t h e a n n u a l i n c o m e s h a r e s a c r o s s a l l

h o u s e h o l d s . A h a r v e s t y e a r r u n s f r o m O c t o b e r t o S e p t e m b e r : H o w e v e r . 8 8 - 8 9
s t a r t e d i n J a n u a r y 8 9 . F o r K a o l a c k a n d T a m b a . t h e p e r i o d c o v e r e d i s J u l y 9 0
- J u n e 9 1 . P e r c a p i t a G D P f o r S e n e g a l ( f r o m W o r l d B a n k T a b l e s ) w e r e
r e s p e c t i v e l y : $ 6 5 0 . $ 6 5 0 a n d $ 6 1 5 .
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T a b l e A 6 . 6 S h a r e s o f n e t i n c o m e b y s o u r c e s : V a r i a t i o n a c r o s s y e a r s a n d i n c o m e
g r o u p s

 

R u r a l z o n e s U r b a n z o n e s A v e r a g e
 

I n c o m e g r o u p I n c o m e g r o u p

l o w 2 5 2 2 5 - 5 0 2 5 0 - 7 5 2 t o p 2 5 2 l o w 2 5 2 2 5 - 5 0 2 5 0 - 7 5 2 t o p 2 5 2
 

 

H a r v e s t y e a r 8 8 - 8 9
N e t o n - f a r m i n c o m e . 6 5 2 6 3 2 5 9 2 5 8 2 . . . . 6 1 2
M i g r a t i o n i n c o m e . . . . 5 2 3 2 7 2 3 2 . . . . 4 2
O f f - f a r m i n c o m e . . . . 9 2 2 4 2 2 4 2 3 2 2 . . . . 2 3 2
O t h e r i n c o m e . . . . . . . . 2 0 2 9 2 5 2 5 2 . . . . 9 2
L i v e s t o c k i n c o m e . . . 2 2 1 2 5 2 2 2 . . . . 3 2
R a t i o o f n e t i n c o m e
t o p e r c a p i t a G D P 9 2 1 4 2 1 7 2 3 4 2 . . . . 2 0 2

H a r v e s t y e a r 8 9 - 9 0
N e t o n - f a r m i n c o m e . 7 7 2 7 7 2 7 1 2 7 4 2 . . . . 7 4 2
M i g r a t i o n i n c o m e . . . 4 2 3 2 6 2 2 2 . . . . 4 2
O f f - f a r m i n c o m e . . . 9 2 1 3 2 1 9 2 2 4 2 . . . . 1 7 2
O t h e r i n c o m e . . . . . . . . 1 0 2 4 2 2 2 - 2 2 . . . . 3 2
L i v e s t o c k i n c o m e . . . 0 2 3 2 3 2 1 2 . . . . 2 2
R a t i o o f n e t i n c o m e
t o p e r c a p i t a G D P 8 2 1 6 2 2 4 2 4 5 2 . . . . 2 6 2

H a r v e s t y e a r 9 0 - 9 1
N e t o n - f a r m i n c o m e . . . . . 1 2 2 2 0 2 0 2 1 2
M i g r a t i o n i n c o m e . . . . . . . . 1 2 3 2 5 2 0 2 3 2
O f f - f a r m i n c o m e . . . . . . . 7 5 2 7 4 2 9 0 2 9 1 2 8 3 2
O t h e r i n c o m e . . . . . . . . . . . . 2 3 2 2 0 2 I 2 8 2 1 2 2
L i v e s t o c k i n c o m e . . . . . . . 0 2 0 2 3 2 0 2 1 2
R a t i o o f n e t i n c o m e
t o p e r c a p i t a G O P . . . . 1 8 2 3 9 2 5 8 2 1 5 0 2 6 9 2

A v e r a g e a c r o s s y e a r s
N e t o n - f a r m i n c o m e . 7 0 2 7 0 2 6 4 2 6 6 2 1 2 2 2 0 2 0 2 5 7 2
M i g r a t i o n i n c o m e . . . . 4 2 3 2 6 2 3 2 1 2 3 2 5 2 0 2 4 2
O f f o f a r m i n c o m e . . . 9 2 1 9 2 2 2 2 2 8 2 7 5 2 7 4 2 9 0 2 9 1 2 3 0 2
O t h e r i n c o m e . . . . . . . . 1 6 2 7 2 4 2 2 2 2 3 2 2 0 2 1 2 8 2 7 2
L i v e s t o c k i n c o m e . . . 1 2 2 2 4 2 2 2 0 2 0 2 3 2 0 2 2 2
R a t i o o f n e t i n c o m e
t o p e r c a p i t a G D P 9 2 1 5 2 2 0 2 3 9 2 1 8 2 3 9 2 5 8 2 1 5 0 2 2 9 2
 

S o u r c e : I S R A / I F P R I s u r v e y .
N o t e s : E a c h c e l l c o n t a i n s t h e w e i g h t e d m e a n o f t h e a n n u a l i n c o m e s h a r e s a c r o s s a l l h o u s e h o l d s .

A h a r v e s t y e a r r u n s f r o m O c t o b e r t o S e p t e m b e r : H o w e v e r . 8 8 - 8 9 s t a r t e d i n J a n u a r y 8 9 . F o r
K a o l a c k a n d T a m b a . t h e p e r i o d c o v e r e d i s J u l y 9 0 - J u n e 9 1 . P e r c a p i t a G D P f o r S e n e g a l
( f r o m W o r l d B a n k T a b l e s ) w e r e r e s p e c t i v e l y : 2 6 5 0 . $ 6 5 0 a n d $ 6 1 5 .
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T a b l e A 6 . 7 S h a r e s o f n e t i n c o m e b y s o u r c e s : M a r k e t v e r s u s n o n m a r k e t v i l l a g e s .
v e r s u s u r b a n z o n e s b y i n c o m e g r o u p s

 

R u r a l z o n e s
 

 

 

N o n m a r k e t v i l l a g e s M a r k e t v i l l a g e s

I n c o m e g r o u p s l o w 2 5 2 2 5 - 5 0 2 5 0 - 7 5 2 t o p 2 5 2 l o w 2 5 2 2 5 - 5 0 2 5 0 - 7 5 2 t o p 2 5 2

H a r v e s t y e a r 8 8 - 8 9
N e t o n - f a r m i n c o m e . 6 9 2 6 9 2 7 4 2 6 7 2 5 2 2 4 7 2 3 7 2 4 0 2
M i g r a t i o n i n c o m e . . . . 6 2 3 2 8 2 3 2 0 2 5 2 5 2 2 2
O f f - f a r m i n c o m e . . . 1 0 2 1 9 2 9 2 2 3 2 7 2 3 8 2 4 5 2 5 1 2
O t h e r i n c o m e . . . . . . . . 1 3 2 1 0 2 3 2 6 2 4 1 2 7 2 8 2 5 2
L i v e s t o c k i n c o m e . . . 3 2 0 2 6 2 1 2 0 2 3 2 5 2 3 2
R a t i o o f n e t i n c o m e
t o p e r c a p i t a G D P 9 2 1 4 2 1 6 2 3 3 2 9 2 1 3 2 1 9 2 3 5 2

H a r v e s t y e a r 8 9 - 9 0
N e t o n - f a r m i n c o m e . 7 7 2 8 4 2 8 5 2 7 8 2 7 5 2 6 0 2 4 7 2 6 5 2
M i g r a t i o n i n c o m e . . . . 7 2 3 2 2 2 3 2 0 2 5 2 1 2 2 0 2
O f f - f a r m i n c o m e . . . 9 2 8 2 8 2 2 1 2 9 2 2 5 2 3 6 2 3 2 2
O t h e r i n c o m e . . . . . . . . 7 2 4 2 2 2 - 2 2 1 5 2 5 2 2 2 - 1 2
L i v e s t o c k i n c o m e . . . 0 2 1 2 3 2 1 2 0 2 6 2 3 2 4 2
R a t i o o f n e t i n c o m e
t o p e r c a p i t a G D P 8 2 1 6 2 2 4 2 4 4 2 9 2 1 5 2 2 3 2 4 7 2

A v e r a g e a c r o s s y e a r s
N e t o n - f a r m i n c o m e . 7 2 2 7 6 2 7 9 2 7 2 2 6 4 2 5 4 2 4 2 2 5 1 2
M i g r a t i o n i n c o m e . . . 6 2 3 2 5 2 3 2 0 2 5 2 8 2 1 2
O f f - f a r m i n c o m e . . . . 9 2 1 4 2 9 2 2 2 2 8 2 3 1 2 4 1 2 4 2 2
O t h e r i n c o m e . . . . . . . . 1 1 2 7 2 2 2 2 2 2 8 2 6 2 5 2 2 2
L i v e s t o c k i n c o m e . . . 2 2 1 2 5 2 1 2 0 2 4 2 4 2 4 2
R a t i o o f n e t i n c o m e
t o p e r c a p i t a G D P 9 2 1 5 2 2 0 2 3 8 2 9 2 1 4 2 2 1 2 4 0 2
 

S o u r c e :
N o t e s :

I S R A / I F P R I s u r v e y .
E a c h c e l l c o n t a i n s t h e w e i g h t e d m e a n o f t h e a n n u a l i n c o m e s h a r e s a c r o s s a l l h o u s e h o l d s . A h a r v e s t
y e a r r u n s f r o m O c t o b e r t o S e p t e m b e r ; H o w e v e r . 8 8 - 8 9 s t a r t e d i n J a n u a r y 8 9 . F o r K a o l a c k a n d T a m b a .
t h e p e r i o d c o v e r e d i s J u l y 9 0 - J u n e 9 1 . P e r c a p i t a G D P f o r S e n e g a l ( f r o m W o r l d B a n k T a b l e s )
w e r e r e s p e c t i v e l y : 5 6 5 0 . $ 6 5 0 a n d $ 6 1 5 .
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T a b l e A 6 . 8
V a r i a t i o n a c r o s s y e a r s a n d z o n e s
P r o d u c t i o n a n d v a l u e o f m a j o r c r o p s p e r a d u l t e q u i v a l e n t :

 

 

S a g a t t a N i a k h a r C o l o b a n e P a s s y D i o l y M i s s i r a h A v e r a g e

H a r v e s t y e a r 8 8 - 8 9
M i l l e t ( i n K g ) . . . . . . 3 4 1 1 6 1 0 9 I 3 9 I 6 5 4 1 1 0 9
S o r g h u m ( i n K g ) . . . . . 0 8 1 0 3 6 3 7 5
M a i z e ( i n K g ) . . . . . . . 0 0 0 1 8 7 5 1
P e a n u t ( i n K g ) . . . . . . 9 0 8 6 1 9 6 2 1 7 3 6 7 7 6 1 5 4
N i e b e ( i n K g ) . . . . . . . 2 0 0 2 0 0 3 3
C o t t o n ( i n K g ) . . . . . . 0 0 0 0 2 7 9 3 2
C r o p i n g i n c o m e
( g r o s s ) . . . . . . . . . . 1 0 . 8 4 7 1 4 . 8 6 9 2 1 . 4 1 5 2 4 . 4 1 1 4 0 . 9 6 1 2 1 4 3 4 1 9 . 1 5 1

R a i n f a l l ( i n m m ) . . . . 4 4 9 6 4 4 6 2 5 6 6 9 8 1 0 9 5 0 6 2 9
H a r v e s t y e a r 8 9 - 9 0
M i l l e t ( i n K g ) . . . . . . 5 7 2 2 0 2 1 3 2 7 7 1 7 6 2 7 2 0 4
S o r g h u m ( i n K g ) . . . . . 0 2 7 7 7 8 1 5 0 1 8
M a i z e ( i n K g ) . . . . . . . 0 0 0 0 9 7 3 1
P e a n u t ( i n K g ) . . . . . . 1 6 3 2 0 5 4 8 8 2 8 6 5 9 9 I 4 0 3 2 1
N i e b e ( i n K g ) . . . . . . . 1 5 1 2 8 6 0 0 4 5 4
C o t t o n ( i n K g ) . . . . . . 0 0 0 1 2 1 0 1
C r o p i n g i n c o m e
( g r o s s ) . . . . . . . . . . 1 5 . 8 1 5 3 6 . 4 9 0 4 8 . 7 9 3 3 5 . 4 3 4 5 7 . 6 0 1 1 8 . 5 2 0 3 9 . 0 4 4

R a i n f a l l ( i n m m ) . . . . 4 7 4 8 0 2 5 5 6 7 1 7 7 3 6 7 5 6 6 7 1
H a r v e s t y e a r 9 0 - 9 1
M i l l e t ( i n K g ) . . . . . . 1 3 4 2 0 2 2 0 3 1 1 4 1 6 1 6 5
S o r g h u m ( i n K g ) . . . . . 2 1 3 2 1 5 2 3
M a i z e ( i n K g ) . . . . . . . 0 0 2 0 6 9 1
P e a n u t ( i n K g ) . . . . . . 4 1 2 2 4 4 2 6 6 0 1 7 3 1 6 0
N i e b e ( i n K g ) . . . . . . . 2 2 0 0 0 2
C o t t o n ( i n K g ) . . . . . . 0 0 3 4 1 3 3 2
C r o p i n g i n c o m e
( g r o s s ) . . . . . . . . . . 1 1 . 9 9 7 2 7 6 5 1 4 1 . 4 9 7 1 1 . 6 4 8 2 7 . 3 3 8 2 1 . 6 2 2

R a i n f a l l ( i n m m ) . . . . 3 4 6 3 6 1 4 6 2 5 6 9 6 7 6 3 8 1
A v e r a g e a c r o s s y e a r s
M i l l e t ( i n K g ) . . . . . . 4 6 1 5 9 1 7 5 2 0 5 1 5 2 2 9 1 6 0
S o r g h u m ( i n K g ) . . . . . 0 1 3 3 3 4 6 4 6 9
M a i z e ( i n K g ) . . . . . . . 0 0 0 1 6 7 3 1
P e a n u t ( i n K g ) . . . . . . 1 2 6 1 1 2 3 0 8 3 0 8 3 4 1 1 2 6 2 1 6
N i e b e ( i n K g ) . . . . . . . 1 8 4 6 3 0 0 3 2 1
C o t t o n ( i n K g ) . . . . . . 0 0 0 I 1 7 7 5 2
C r o p i n g i n c o m e
( g r o s s ) . . . . . . . . . . 1 3 . 3 3 1 2 1 . 5 0 2 3 3 . 0 8 1 3 3 . 6 1 0 3 6 . 6 9 3 2 2 . 2 6 9 2 7 . 0 9 1

R a i n f a l l ( i n m m ) . . . . 4 6 2 5 9 4 5 1 8 6 1 7 7 0 4 8 0 4 5 6 8
 

S o u r c e : I S R A / I F P R I s u r v e y .
E a c h c e l l c o n t a i n s t h e w e i g h t e d m e a n o f t h e a n n u a l p r o d u c t i o n a n d v a l u e
a c r o s s a l l h o u s e h o l d s .

N o t e s :
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T a b l e A 6 . 9 M a j o r s o u r c e s o f c r o p p i n g ( g r o s s ) i n c o m e : V a r i a t i o n
a c r o s s y e a r s a n d z o n e s

 

 

S a g a t t a N i a k h a r C o l o b a n e P a s s y D i o l y M i S S i r a h A v e r a g e
 

H a r v e s t y e a r 8 8 - 8 9
M i l l e t . . . . . . . . . . . . . . 2 1 2 6 5 2 4 0 2 4 4 2 2 8 2 1 1 2 4 6 2
S o r g h u m . . . . . . . . . . . . . 0 2 0 2 0 2 0 2 7 2 1 3 2 1 2
M a i z e . . . . . . . . . . . . . . . 0 2 0 2 0 2 1 2 2 2 1 5 2 O 2
P e a n u t . . . . . . . . . . . . . . 6 5 2 3 5 2 5 8 2 5 6 2 5 9 2 2 8 2 5 0 2
N i e b e . . . . . . . . . . . . . . . I 3 2 0 2 1 2 0 2 0 2 2 2 2 2
C o t t o n . . . . . . . . . . . . . . 0 2 0 2 0 2 0 2 4 2 3 0 2 1 2
C r o p p i n g i n c o m e . . . . . 3 6 2 5 5 2 7 2 2 6 5 2 7 7 2 6 3 2 6 1 2
R a i n f a l l ( i n m m ) . . . . 4 4 9 6 4 4 6 2 5 6 6 9 8 1 0 9 5 0 6 2 9

H a r v e s t y e a r 8 9 - 9 0
M i l l e t . . . . . . . . . . . . . . 2 6 2 5 2 2 3 4 2 4 7 2 1 9 2 7 2 4 1 2
S o r g h u m . . . . . . . . . . . . . 0 2 0 2 1 2 1 2 7 2 1 5 2 1 2
M a i z e . . . . . . . . . . . . . . . 0 2 0 2 0 2 0 2 3 2 2 3 2 O 2
P e a n u t . . . . . . . . . . . . . . 6 6 2 3 5 2 6 4 2 5 1 2 6 8 2 5 3 2 5 2 2
N i e b e . . . . . . . . . . . . . . . 8 2 1 3 2 1 2 0 2 O 2 2 2 6 2
C o t t o n . . . . . . . . . . . . . . 0 2 0 2 0 2 0 2 3 2 0 2 0 2
C r o p p i n g i n c o m e . . . . . . 9 6 2 8 0 2 6 2 2 8 2 2 7 2 2 8 5 2
R a i n f a l l ( i n m m ) . . . . 4 7 4 8 0 2 5 5 6 7 1 7 7 3 6 7 5 6 6 7 1

H a r v e s t y e a r 9 0 - 9 1
M i l l e t . . . . . . . . . . . . . . . 7 4 2 4 1 2 3 1 2 5 7 2 3 2 5 5 2
S o r g h u m . . . . . . . . . . . . . . 0 2 0 2 0 2 7 2 1 2 2 1 2
M a i z e . . . . . . . . . . . . . . . . 0 2 0 2 1 2 0 2 1 5 2 0 2
P e a n u t . . . . . . . . . . . . . . . 2 5 2 5 7 2 6 7 2 3 4 2 4 0 2 4 3 2
N i e b e . . . . . . . . . . . . . . . . 1 2 1 2 0 2 0 2 0 2 1 2
C o t t o n . . . . . . . . . . . . . . . O 2 0 2 0 2 1 2 3 0 2 0 2
C r o p p i n g i n c o m e . . . . . . . . . . . .
R a i n f a l l ( i n m m ) . . . . . 3 4 6 3 6 1 4 6 2 5 6 9 6 7 6 3 8 1

A v e r a g e a c r o s s y e a r s
M i l l e t . . . . . . . . . . . . . . 2 3 2 6 3 2 3 8 2 4 1 2 3 5 2 8 2 4 7 2
S o r g h u m . . . . . . . . . . . . . 0 2 0 2 1 2 1 2 7 2 1 3 2 1 2
M a i z e . . . . . . . . . . . . . . . 0 2 0 2 0 2 1 2 2 2 1 8 2 O 2
P e a n u t . . . . . . . . . . . . . . 6 6 2 3 1 2 6 0 2 5 8 2 5 4 2 4 0 2 4 8 2
N i e b e . . . . . . . . . . . . . . . 1 1 2 5 2 1 2 0 2 0 2 1 2 3 2
C o t t o n . . . . . . . . . . . . . . 0 2 0 2 0 2 O 2 3 2 2 0 2 0 2
C r o p p i n g i n c o m e . . . . . 3 6 2 7 7 2 7 6 2 6 4 2 8 0 2 6 7 2 7 3 2
R a i n f a l ( i n m m ) . . . . 4 6 2 5 9 4 5 1 8 6 1 7 7 0 4 8 0 4 5 6 8
 

S o u r c e : I S R A / I F P R I s u r v e y .
N o t e s : E a c h c e l l c o n t a i n s t h e w e i g h t e d m e a n o f t h e a n n u a l s h a r e s a c r o s s a l l

h o u s e h o l d s ( s h a r e o f c r o p p i n g i n c o m e i s g r o s s c r o p p i n g i n c o m e d i v i d e d b y
g r o s s t o t a l i n c o m e ) .
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B e r g , E . ( 1 9 9 0 ) . ” A d j u s t m e n t P o s t p o n e d : E c o n o m i c P o l i c y R e f o r m i n S e n e g a l i n t h e 1 9 8 0 s ” .
R e p o r t p r e p a r e d f o r U S A I D / D a k a r , O c t o b e r .

B e r g e r , M . ( 1 9 7 1 ) . " G e n e r a l i z e d D i f f e r e n t i a t i o n a n d U t i l i t y F u n c t i o n a l f o r C o m m o d i t y S p a c e s
o f A r b i t r a r y D i m e n s i o n ” , i n J C h i p m a n e t a l . , e d s . , P r e f e r e n c e s , Q t i l i g , _ a _ n _ d
D e m a n d . N e w Y o r k : H a r c o u r t - B r a c e — J o v a n o v i c h .

B e r g e r , M . a n d N . M e y e r s ( 1 9 6 6 ) . " O n a S y s t e m o f N o n l i n e a r P a r t i a l D i f f e r e n t i a l E q u a t i o n s
A r i s i n g i n M a t h e m a t i c a l E c o n o m i c s " . B u l l e t i n o f t h e A m e r i c a n M a t h e m a t i c a l S o c i e t y ,

7 2 : 9 5 4 - 9 5 8 .
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_ , ( 1 9 7 1 ) . " U t i l i t y F u n c t i o n f o r F i n i t e D i m e n s i o n a l C o m m o d i t y S p a c e s " , i n J C h i p m a n
e t a l . , e d s . , P r e f e r e n c e s , U t i l i g , a n d D e m a n d . N e w Y o r k : H a r c o u r t - B r a c e —

J o v a n o v i c h .

B i l l i n g s l e y , P . ( 1 9 7 9 ) . P r o b a b i l i g a n d M e a s u r e , N e w Y o r k : W i l e y - I n t e r s c i e n c e .

B l u n d e l l , R . W . ( 1 9 8 8 ) . " C o n s u m e r B e h a v i o r : T h o e r y a n d E m p i r i c a l E v i d e n c e " , E c o n o m i c
J o u r n a l , 9 8 : 1 6 - 5 5 .

B l u n d e l l , R . W . , P . P a s h a r d e s , a n G . W e b e r . ( 1 9 9 3 ) ” W h a t D o W e l e a r n A b o u t C o n s u m e r
D e m a n d P a t t e r n s f r o m M i c r o - D a t a ? " , A m e r i c a n E c o n o m i c R e v i e w , 8 3 : 5 7 0 - 5 9 7 .

B l u n d e l l , R . W . a n d J . M . R o b i n ( 1 9 9 3 ) . " A n I t e r a t e d M o m e n t E s t i m a t o r f o r C o n d i t i o n a l l y
L i n e a r E q u a t i o n s S y s t e m s : A N o t e " , U n i v e r s i t y C o l l e g e L o n d o n , D e p a r t m e n t o f
E c o n o m i c s , W o r k i n g p a p e r .

B r a v e r m a n , A . a n d J . 8 . H a m m e r . 1 9 8 6 . " M u l t i m a r k e t A n a l y s i s o f A g r i c u l t u r a l P r i c i n g
P o l i c i e s i n S e n e g a l . " I n A g r i c u l t u r a l H o u s e h o l d M o d e l s : E x t e n s i o n s , A p p l i c a t i o n s ,
a n d P o l i c y . S i n g h , 1 . , L . S q u i r e , a n d J . S t r a u s s . e d s . B a l t i m o r e , M d : J o h n H o p k i n s
U n i v e r s i t y P r e s s .

B r o w n i n g , M . J . , a n d R A . C h i a p p o r i ( 1 9 9 4 ) . " E f fi c i e n t I n t r a - I - I o u s e h o l d A l l o c a t i o n s : A
G e n e r a l C h a r a c t e r i z a t i o n a n d E m p i r i c a l T e s t s " , M c M a s t e r U n i v e r s i t y a n d C N R S ,
P a r i s , W o r k i n g p a p e r .

B r o w n i n g , M . J . , a n d C . M e g h i r ( 1 9 9 1 ) . " T h e E f f e c t s o f M a l e a n d F e m a l e L a b o r S u p p l y o n
C o m m o d i t y D e m a n d s " , E c o n o m e t r i c a 5 9 : 9 2 5 - 9 5 1 .

C a r t a n , H . ( 1 9 7 7 ) . C o u r s d e C a l c u l D i f f é r e n t i e l , C o l l e c t i o n M é t h o d e s , P a r i s : H e r m a n .

C h a t e a u n e u f , A . ( 1 9 8 5 ) . ” O n t h e E x i s t e n c e o f a P r o b a b i l i t y M e a s u r e C o m p a t i b l e w i t h a T o t a l

P r e o r d e r o n a B o o l e a n A l g e b r a " , J o u r n a l o f M a t h e m a t i c a l E c o n o m i c s 1 4 : 4 3 - 5 2 .

C i o r a n e s c u , I . ( 1 9 9 0 ) . G e o m g t g o f B a n a c h S p a c e s , D u a l i g M a p p i p g s m N o n l i n e a r

P r o b l e m s , D o r d r e c h t , T h e N e t h e r l a n d s : K l u w e r A c a d e m i c P u b l i s h e r s .

D a k o n o , A . , V . K e l l y , B . D i a g a n a , a n d A . A . F a l l ( 1 9 9 3 ) . " D o c u m e n t a t i o n d e l a B a s e d e
D o n n é e s d u P r o j e t I S R A / I F P R I " , I S R A / I F P R I p r o j e c t , I n t e r n a t i o n a l F o o d P o l i c y
R e s e a r c h I n s t i t u t e , W a s h i n g t o n D C .

D e a t o n , A . a n d J . M u e l l b a u e r . ( 1 9 8 0 a ) E c o n o m i c s a n d C o n s u m e r B e h a v i o r , C a m b r i d g e :

C a m b r i d g e U n i v e r s i t y P r e s s .

D e a t o n , A . a n d J . M u e l l b a u e r . ( 1 9 8 0 b ) " A n A l m o s t I d e a l D e m a n d S y s t e m " , A m e r i c a n
E c o n o m i c R e v i e w , 7 0 : 3 1 2 - 3 3 6 .

D e b r e u , G . ( 1 9 5 4 ) . " R e p r e s e n t a t i o n o f a P r e f e r e n c e O r d e r i n g b y a N u m e r i c a l F u n c t i o n " , i n
R . M . T h r a l l e t a l . , e d s . , D a g ” i p n p r o _ c § s e s , N e w Y o r k : W i l e y . R e p r i n t e d i n
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M a t h e m a t i c a l E c o n o m i c s T w e n g P a p e r s o f G e r a r d D e b r e u , ( 1 9 8 3 ) E c o n o m e t r i c

S o c i e t y M o n o g r a p h s 4 , C a m b r i d g e : C a m b r i d g e U n i v e r s i t y P r e s s .

D e b r e u , G . ( 1 9 5 9 ) . T h e o g y o f v a l u e , N e w H a v e n : C o w l e s F o u n d a t i o n , M o n o g r a p h 1 7 , 1 9 5 9 .

D e b r e u , G . ( 1 9 8 3 ) . M a t h e m a t i c a l E c o n o m i c s T w e n g g P a p e r s o f G e r a r d D e b r e u , E c o n o m e t r i c

S o c i e t y M o n o g r a p h s 4 , C a m b r i d g e : C a m b r i d g e U n i v e r s i t y P r e s s .

D e F e n e t t i , B . ( 1 9 3 7 ) . " F o r s i g h t : I t s L o g i c a l L a w s , I t s S u b j e c t i v e S o u r c e s " , R e p r i n t e d i n
K y b u r g , H . a n d H . S m o k l e r e d s . , ( 1 9 8 0 ) , S t u d i e s i n S u b j e c t i v e P r o b a b i l i g N e w
Y o r k : R o b e r t E . K r i e g e r P u b l i s h i n g C o .

D e l g a d o , C . a n d S . J a m m e h ( 1 9 9 1 ) . T h e P o l i t i c a l E c o n o m y o f S e n e g a l u n d e r S t r u c t u r a l

A d j u s t m e n t . N e w Y o r k : P r a e g e r P u b l i s h e r s .

D i a g a n a , B . , V . K e l l y , a n d T . R e a r d o n ( 1 9 9 0 ) . " C a r a c t é r i s t i q u e s d e s Z o n e s d ’ E t u d e d u P r o j e t
I S R A / I F P R I : R é s u l t a t s d e s E n q u é t e s d e R e c o n n a i s s a n c e d e s V i l l a g e s " , I S R A / I F P R I
p r o j e c t , I n t e r n a t i o n a l F o o d P o l i c y R e s e a r c h I n s t i t u t e , W a s h i n g t o n D C .

D i a g n e , A . ( 1 9 9 0 ) . " F o o d C o n s u m p t i o n i n t h e S a h e l : a C r i t i c a l R e v i e w o f S o m e S t u d i e s a n d
P r o p o s e d M e t h o d s f o r I m p r o v e m e n t . " U n p u b l i s h e d M a n u s c r i p t , D e p a r t m e n t o f
A g r i c u l t u r a l E c o n o m i c s M i c h i g a n S t a t e U n i v e r s i t y .

D i e w e r t , W . E . ( 1 9 8 1 ) . " T h e E c o n o m i c T h e o r y o f I n d e x N u m b e r s : A S u r v e y ” , i n A . S .

D e a t o n e d s . , E s s a y s i n t h e T h e o g a n d M e a s u r e m e n t o f C o n s u m e r B e h a v i o r ,

C a m b r i d g e : C a m b r i d g e U n i v e r s i t y P r e s s .

D r e z e , J . H . a n d F . M o d i g l i a n i ( 1 9 7 2 ) . " C o n s u m p t i o n D e c i s i o n s u n d e r U n c e r t a i n t y ” , J o u r _ n a _ l
o f E c o n o m i c T h e o g , 5 : 3 0 8 - 3 3 5 .

D u d l e y , R . ( 1 9 8 9 ) . R e a l A n a l y s i s a n d P r o b a b i l i g , M a t h e m a t i c s S e r i e s , P a c i fi c G r o v e ,

C a l i f o r n i a : W a d s w o r t h .

D u f fi e , D . ( 1 9 8 6 ) . " C o m p e t i t i v e E q u i l i b r i a i n G e n e r a l C h o i c e S p a c e s " , J o u r n a l o f
M a t h e m a t i c a l E c o n o m i c s 1 5 2 1 - 2 4 .

D u f fi e , D . ( 1 9 8 6 ) . " S t o c h a s t i c E q u i l i b r i a : E x i s t e n c e , S p a n n i n g N u m b e r , A n d t h e ’ N o
E x p e c t e d F i n a n c i a l G a i n f r o m T r a d e ’ H y p o t h e s i s " , E c o n o m e t r i c a 5 4 : 1 1 6 1 - 1 1 8 3 .

D u f fi e , D . a n d L . E p s t e i n ( 1 9 9 2 ) . ” S t o c h a s t i c D i f f e r e n t i a l U t i l i t y " , E c o n o m e t r i c a 6 0 : 3 5 3 -
3 9 4 . ,

D u f fi e , D . C . F . H u a n g ( 1 9 8 6 ) . ” M u l t i p e r i o d S e c u r i t y M a r k e t s w i t h D i f f e r e n t i a l I n f o r m a t i o n :
M a r t i n g a l e s a n d R e s o l u t i o n T i m e s " , J o u r n a l o f M a t h e m a t i c a l E c o n o m i c s 1 5 : 2 8 3 - 3 0 3 .

D u n c a n , G T . ( 1 9 7 7 ) . " A M a t r i x M e a s u r e o f M u l t i v a r i a t e L o c a l R i s k A v e r s i o n " ,

E c o n o m e t r i c a , 4 5 : 8 9 5 - 9 0 3
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D u n f o r d , N . a n d J . S c h w a r t z ( 1 9 5 8 ) . L i n e a r O p e r a t o r s P a r t I G e n e r a l T h e o g g , 1 9 8 8 W i l e y

C l a s s i c s L i b r a r y , N e w Y o r k : W i l e y I n t e r s c i e n c e .

E k e l a n d , I . a n d G . L e b o u r g ( 1 9 7 6 ) . " G e n e r i c F r é c h e t - d i f f e r e n t i a b i l t y a n d P e r t u r b e d
O p t i m i z a t i o n P r o b l e m s i n B a n a c h s p a c e s " , T r a n s . A m . M a t h . S o c . , 2 2 4 : 1 9 3 - 2 1 6 .

E p s t e i n , L a n d S . Z i n ( 1 9 8 9 ) . " S u b s t i t u t i o n , R i s k A v e r s i o n a n d t h e T e m p o r a l B e h a v i o r o f

C o n s u m p t i o n a n d A s s e t R e t u r n s : A T h e o r e t i c a l F r a m e w o r k " , E c o n o m e t r i c a 5 7 : 9 3 7 -
9 6 9 .

E p s t e i n , L a n d S . Z i n ( 1 9 9 1 ) . " S u b s t i t u t i o n , R i s k a v e r s i o n a n d t h e T e m p o r a l B e h a v i o r o f
C o n s u m p t i o n a n d A s s e t R e t u r n s : A n E m p i r i c a l A n a l y s i s " , J o u r n a l o f P o l i t i c a l
E c o n o m y 9 9 : 2 6 3 - 2 8 6 .

F a l l , A . A . , V . K e l l y , a n d T . R e a r d o n ( 1 9 8 9 ) . " H o u s e h o l d - l e v e l S u r v e y M e t h o d s U s e d i n t h e
I F P R I / I S R A S t u d y o f C o n s u m p t i o n a n d S u p p l y I m p a c t s o f A g r i c u l t u r a l P o l i c i e s " ,
I S R A / I F P R I p r o j e c t , I n t e r n a t i o n a l F o o d P o l i c y R e s e a r c h I n s t i t u t e , W a s h i n g t o n D C .

F e r g u s o n , T S ( 1 9 5 8 ) " A M e t h o d o f G e n e r a t i n g B e s t A s y m p t o t i c a l l y N o r m a l E s t i m a t e s W i t h
A p p l i c a t i o n s t o t h e E s t i m a t i o n o f B a c t e r i a l D e n s i t i e s " , A n n a l s o f M a t h e m a t i c a l
S t a t i s t i c s 2 9 : 1 0 4 6 - 1 0 6 2 .
 

F i s h b u m ; R C . ( 1 9 7 2 ) . M a t h e m a t i c s o f D e c i s i o n T h e o g , U N E S C O , P a r i s

F u d e m b e r g , D . a n d J . T i r o l e ( 1 9 9 1 ) . G a m e T h e o r y , C a m b r i d g e , M a s s a c h u s s e t t : T h e M I T
P r e s s .

G e r s o v i t z , M . a n d J . W a t e r b u r y ( 1 9 8 7 ) . T h e P o l i t i c a l E c o n o m y o f R i s k a n d C h o i c e i n
S e n e g a l . L o n d o n : F r a n k C a s s P u b l i s h i n g C o .

G o e t z , S . J . ( 1 9 9 0 ) . " M a r k e t R e f o r m s a n d t h e C a s h - F o o d C r o p D e b a t e i n S o u t h e a s t e r n
S e n e g a l " , u n p u b l i s h e d P h . D D i s s e r t a t i o n , D e p a r t m e n t o f A g r i c u l t u r a l E c o n o m i c s ,
M i c h i g a n S t a t e U n i v e r s i t y .

G o r m a n , W . M . ( 1 9 8 1 ) . " S o m e E n g e l C u r v e s " , i n A . S . D e a t o n e d s . , E s s a y s i n t h e T h e o g g

a n d M e a s u r e m e n t o f C o g u m g r B e h a v i o r , C a m b r i d g e : C a m b r i d g e U n i v e r s i t y P r e s s .

H a n o c h , G . ( 1 9 7 7 ) . " R i s k A v e r s i o n a n d C o n s u m e r P r e f e r e n c e s " , E c o n o m e t r i c a , 4 5 : 4 1 3 - 4 2 6

H a r r i s o n , J . a n d D . K r e p s ( 1 9 7 9 ) . " M a r t i n g a l e s a n d A r b i t r a g e i n M u l t i p e r i o d S e c u r i t y
M a r k e t s " , J o u r n a l o f E c o n o m i c T h e p g 2 0 : 3 8 1 - 4 0 8 .

H i n d y , A . , H u a n g , C . , a n d K r e p s D . ( 1 9 9 2 ) . " O n I n t e r t e m p o r a l P r e f e r e n c e s i n C o n t i n u o u s
T i m e , T h e C a s e o f C e r t a i n t y " , J o u r n a l o f M a t h e m a t i c a l E c o n o m i c s 2 1 : 4 0 1 - 4 4 0 .

H i n d y , A . , a n d C . H u a n g ( 1 9 9 2 ) . " I n t e r t e m p o r a l P r e f e r e n c e s f o r U n c e r t a i n C o n s u m p t i o n : A
C o n t i n u o u s T i m e A p p r o a c h " , E c o n o m e t r i c a 6 0 : 7 8 1 - 8 0 1 .
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H u a n g , C . ( 1 9 8 5 a ) . " I n f o r m a t i o n S t r u c t u r e a n d E q u i l i b r i u m A s s e t P r i c e s " , J o u r n a l o f

E c o n o m i c T h e o g 3 5 : 3 3 - 7 1 .

H u a n g , C . ( 1 9 8 5 b ) . " I n f o r m a t i o n S t r u c t u r e s a n d V i a b l e P r i c e S y s t e m s " , J o u r n a l o f
M a t h e m a t i c a l E c o n o m i c s 1 4 : 2 1 5 - 2 4 0 .

H u d z i k , H . ( 1 9 8 3 ) . " U n i f o r m C o n v e x i t y o f M u s i e l a k - O r l i c z S p a c e s w i t h L u x e m b u r g ’ s
N o r m " , C o m m . M a t h . 2 1 : 2 5 9 - 2 8 8 .

H u d z i k , H . ( 1 9 7 9 ) . " T h e P r o b l e m s o f S e p a r a b i l i t y , D u a l i t y , R e f l e x i v i t y , a n d f o r C o m p a r a i s o n
o f G e n e r a l i z e d O r l i c z - S o b o l e v S p a c e s W ‘ p m ) " , C o m m . M a t h . 2 1 2 2 5 9 - 2 8 8 .

H u r w i c z , L . a n d H . U z a w a ( 1 9 7 1 ) . " O n t h e I n t e g r a b i l i t y o f D e m a n d F u n c t i o n s " , i n J
C h i p m a n e t a l . , e d s . , P r e f e r e n c e s , U t i l i t y I a n d D e m a n d . N e w Y o r k : H a r c o u r t - B r a c e -
J o v a n o v i c h .

J o n e s , L . ( 1 9 8 6 ) . " S p e c i a l P r o b l e m s A r i s i n g i n t h e S t u d y o f E c o n o m i e s w i t h I n fi n i t e l y M a n y
C o m m o d i t i e s " , i n H . S o n n e n s c h e i n , e d s . , M o d e l s p f E c o n p m i c D m i c s B e r l i n :
S p r i n g e r V e r l a g .

J o n e s , L . ( 1 9 8 4 ) . " A C o m p e t i t i v e M o d e l o f C o m m o d i t y D i f f e r e n t i a t i o n " , E c o n o m e t r i c a ,
5 2 : 5 0 7 - 5 3 0 .

K a r n i , E . , ( 1 9 9 3 ) . " A D e fi n i t i o n o f S u b j e c t i v e P r o b a b i l i t i e s w i t h S t a t e - D e p e n d e n t
P r e f e r e n c e s " , E c o n o m e t r i c a , 6 1 : 1 8 7 - 1 9 8 .

K a r n i , E . ( 1 9 7 9 ) . " O n M u l t i v a r i a t e R i s k A v e r s i o n " , E c o n o m e t r i c a , 4 7 : 1 3 9 1 - 1 4 0 1

K e e n e y , R . L . ( 1 9 7 3 ) . " R i s k I n d e p e n d e n c e a n d M u l t i a t t r i b u t e d U t i l i t y F u n c t i o n " ,

E c o n o m e t r i c a , 4 1 : 2 7 - 3 4 .

K e l l y , V . ( 1 9 8 8 ) . " F a c t o r s A f f e c t i n g t h e D e m a n d f o r F e r t i l i z e r i n S e n e g a l ’ s P e a n u t B a s i n " ,
u n p u b l i s h e d P h . D D i s s e r t a t i o n , D e p a r t m e n t o f A g r i c u l t u r a l E c o n o m i c s , M i c h i g a n
S t a t e U n i v e r s i t y .

K e l l y , V . , T . R e a r d o n , A . A . F a l l , a n d B . D i a g a n a ( 1 9 9 4 ) . " I m p a c t s o f D e v a l u a t i o n o n

S e n e g a l e s e H o u s e h o l d s : P o l i c y I m p l i c a t i o n s " , D e p a r t m e n t o f A g r i c u l t u r a l E c o n o m i c s ,
M i c h i g a n S t a t e U n i v e r s i t y , S t a f f P a p e r , N o . 9 4 - 2 0 .
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