
A Temporary Equilibrium Model of Asset Pricing
1
 

 

George Vachadze 

CERGE-EI
2
 

 

November 1998 
 

 

Abstract 

 

This paper examines a decision-making problem of rational agents with risk averse utilities in the 

financial market both in statics and in dynamics. In the financial market there are two securities, 

one risky security and one riskless bond, and a continuum of investors with heterogeneous 

preferences, endowments, and beliefs. Given that investors' beliefs are described by gamma 

distribution with different parameters, predictions are made about competitive equilibrium asset 

prices and the sizes of groups of traders and of their positions in the market. The dynamic 

extension of the model shows how traders' beliefs can be updated by Bayes' rule. This rational 

updating determines the next period investors' beliefs and predicts future equilibrium asset prices 

and the positions of traders in the market. 

 

 

Abstrakt 

 

Tato práce se zabývá rozhodováním rizikově averzních a racionálně jednajících jedinců na 

finančním trhu ve statických a dynamických podmínkách. Na finančním trhu existují dvě aktiva - 

riziková akcie a bezriziková obligace, nekonečné množství investorů s heterogenními 

preferencemi, počátečními alokacemi a očekáváními. Za předpokladu, že očekávání investorů 

jsou vyjádřena rozdělením gama s různými parametry, vytvářím předpovědi ohledně 

rovnovážných konkurenčních cen aktiv, velikostí skupin obchodníků a jejich postavení na trhu. 

Dynamický model ukazuje, jak mohou být očekávání investorů aktualizována pomocí Bayesovy 

formule. Tato racionální aktualizace určuje postoje investorů v příštím období a předpovídá 

budoucí rovnovážné ceny aktiv a postavení investorů na trhu. 
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