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1. Ecuaciones en diferencias

1. Suponemos que los inversores pueden invertir en dos tipos de activos financieros: bonos del
estado y acciones. Un bono del estado lleva un tipo de interés contante que llama&thos
precio de una accion en el periotlesq;. Por tener una accion durante el perioedse recibe
un dividendoy, ., al principio del perioda + 1.

Queremos saber cudl es el precio adecuado de una accién. Suponemos que al los inversores,
no les importa tomar riesgos, por ello comparan inversiones sin tomar en cuenta la mayor
seguridad que bonos del estado suelen ofrecer en comparacion con acciones.

(a) Explica porque se tiene que cumplir la siguiente ecuacién en cada periodo: [7]
— d
T:Qt-i-l Qt+ t+17 Vi,
qt qt
donde
r > 0.

¢,Cual es la interpretacion econémica de ésta ecuaciéon?

(b) Deriva una solucion particular pagaen términos de pasados valores{dg}, utilizando [7]
el método de iteracion. Demuestra que la solucion no converge.

(c) Deriva una solucion particular pagaen términos de los futuros valores i}, utilizan- [7]
do el método de iteracion. Deriva la solucion general y interpretala.

(d) Deriva la misma solucion utilizando el operador de retardo. [7]

(e) Deriva la funcion impulso-respuesta, es decir, la derivada den respeto an;,;, i = [6]
1,2,.... Comenta sobre la intuicién de esta funcion.

Total de pregunta 1: [34]

2. Los precios de la vivienda en Espafia fluctian mucho a través de los afios. Considera el sigu-
iente modelo del mercado de viviendas:

Ty = Ty1 + 41,

it - gpt)
pt - —bet,
donde

x; := namero de viviendas
p; := nivel de precios de las viviendas
i; := numero de viviendas construidas eritset + 1,
£€>0,
¢ > 0.
Suponemos que no hay depreciacién; es decir, las casas no se estropean. Tampoco nos pre-

ocupamos si las variables pueden ser negativas o no; por ejemplo, podemos suponer que el
numero de viviendas;;, se mide en logaritmos.
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(a) Interpreta las ecuaciones del modelo. [6]
(b) De las ecuaciones del modelo, forma una ecuacién en diferenciagemo Unica vari- [6]
able.

(c) Deriva la ecuacion caracteristica, mostrando todos los pasos. ¢ Cuales son las raices [&r-
acteristicas?

(d) Deriva las soluciones homogénegls, una solucion particulag?, y la solucién general,  [6]
p}, de la ecuacion en diferencias.

(e) Deriva la condicién bajo la que la solucion oscile. Comenta sobre la intuicibn econdmicgb]
del resultado.

(f) Deriva la condicion bajo la que el proceso explota. Comenta sobre la intuicion econémida]
del resultado.
Total de pregunta 2: [34]

2. Modelos de series temporales univariantes

3. Considera el siguiente proceso ARMA(4,2):
Y = 0,5y1 + @yr—3 — 0,50y 4 + & — €1 + 0,254,
donde

Et WN(O,O'Q),
6 < 1.

(a) Demuestra que el modelo en ecuaci8nds sobreparametrizado y que el modelo sigu- [6]
ilente es equivalente:

Yt = QY3 + ¢ — 0,561 (1)

(b) Determina si el modelo en ecuacid@) €s estacionario. Explica tu respuesta. [6]
(c) Calculalafuncién de autocorrelaciéon del modelo en ecuaddid{buja el correlograma  [8]
para los primeros nueve retardos; es decir, la funcion de autocorrelagj@on k =
0,1,2,...,9.
(d) El modelo en ecuacioii) es de la siguiente forma: [7]
Yi = QYr—3 + & + 041

Demuestra como se puede transformar este modelo a un modelo de medias maviles del
orden infinito:

Yt = Z Yige_.
i=0
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(e) Determina los valores dgy, 11, 1, Y 13 en términos de y 6. [6]
Total de pregunta 3: [33]

4. Considera el siguiente proceso ARMA(5,1):
Yo = Y1 + QY1 — QYr—5 + ¢ + 0211,

donde

o] <1,
Et NWN(O,O'Q).

(a) Demuestra que el proceso no es estacionario y determina los valoped ¢eg de su [6]
representacion ARIMA, d, q).

(b) ¢ Cual es la caracteristica importante de esta serie? Dada ésta caracteristica, ¢ existe[6jra
representacion ARIMA de este proceso?

(c) Demuestra qué\y, es un proceso estacionario. [6]
(d) Calcula su funcion de autocorrelacion, utilizando las ecuaciones de Yule-Walker. [15]
Total de pregunta 4: [33]

3. Modelos de series temporales multivariantes

5. (a) En el analisis de modelos de vectores autoregresivos (VAR), distinguimos lo que se llanjg]
un VAR estructural y lo que se llama un VAR estandar. ¢, Cual es la diferencia entre ambos

modelos?
(b) ¢ Qué significa cuando se habla de la necesidad de identificar un modelo de vectofé$
autoregresivos?

(c) Es posible de sobreidentificar un VAR. Primero, ¢ qué significa? Y segundo, ¢ cual puefls
ser una ventaja?
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Blanchard y Quah (1989) proponen un elaborado método de identificacion de un VAR que
sirve para descomponer el producto nacional en sus componentes temporales y permanentes.

El VAR estructural que proponen es el siguiente:

A= e

donde
s .| Var(z1) Cow(er)] _[1 0O
°7 |Cov(er,ea)  Var(er) | [0 17

y; := producto nacional
z; .= tasa del desempleo

El VAR estructural se puede escribir también asi:

Ayt = Z Cn(k)é‘l’tfk + Z 612<k)52,t7k7
k=0 k=0

Zr = Z Co1 (/{)817t7]g + Z 022<k)52,t7k~
k=0

k=0

Por otra parte, el VAR estandar es el siguiente:

2] = [ A o]+ ).

(d) Blanchard y Quah imponen la siguiente restriccion: [6]
Z Cll(k>51,t—k =0.

k=0

Explica en breve cédmo ésta ecuacion sirve para dar una interpretacion econémica a los
"shocks?, , y ¢2, (ademas de hacer posible la identificacion del modelo).

(e) Del modelo estandar, se puede derivar la siguiente ecuacion: [6]
|:Ayt:| _ |:1 — All(L)L —Alg(L)L :|_1 |:€17t:|
Zt —A21 (L)L 1 — AQQ(L)L 627t
_ L |:1 — AQQ(L)L A12(L>L :| |:CH(0) Clg(O):| |:€1,t:| (2)
|A*’ Agl(L)L 1-— AH(L)L Co1 (0) CQQ(O) €2t ’

donde

* L 1_flll(L)L —Alg(L)L -1
4= [ —An(L)L 1 — Ay(L L} '
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Desconocemos inicialmente la siguiente matriz:

0= [1i0) o)

Dada la ecuaciér?jj, explica (en palabras, sin calculos) por qué el conocimiento de la
matrizC'(0) es importante para recuperar los parametros:), ci2(k), ca1(k) Y c22(k),
k=0,1,2,...del VAR estructural en ecuacion)(

(f) ¢Para qué puede servir el conocimient@dék), ci2(k), ca1(k) Y coa(k)? [6]
Total de pregunta 5: [33]

6. Considera la siguiente regresion de cointegracion:
Yr = a + Bry + uy, 3
U = QU1 + &,

donde los:; son innovaciones independientes y idénticamente distribuidas con media cero y
varianzao? y las series temporales y y; son/(1). El modelo se puede escribir en términos
de un modelo de correccion de error:

Ayt = A + ’y(yt—l - th—l) + 5A$t + Et- (4)
(a) Determina), v, v, 6 en términos de los parametros del problema original. [7]
(b) ¢Cuél es la interpretacion del modelo en el caso engue < 1? [6]
(c) ¢Cuél es la interpretacion del modelo en el caso erpygad ? [6]

(d) Dando un ejemplo especifico, explica cdmo una relacién de cointegracion entre dos[8]
mas variables — tal como vemos en ecuac@)n+puede ser el resultado de una teoria
econdmica.

(e) ¢Cudl es, en en ejemplo que has elegido, el significado econémico del modelo de corréé}
cion de error en ecuaciod)?

Total de pregunta 6: [33]
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