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Pregunta 1 [32 puntos]

Los rendimientos trimestrales de las acciones del banco español "Pilla el Dinero y Corre" (PDC) se
modelizan via el siguiente modelo

yt = 1.2− 0.5yt−1 + 0.45yt−2 + ut

con {ut} ruido blanco de media 0 y varianza 4.

(a) [8 puntos] Determina si el modelo es causal.

Solución El polinomio autoregresivo del proceso yt es

Φ2(L) = 1 + 0.5L− 0.45L2

cuyas raíces son
r1 = −1.035, r2 = 2.1464.

Al ser ambas raíces mayores a 1 en módulo, el proceso es causal.

(b) [8 puntos] Escribe el proceso yt en la forma MA(∞) incluyendo todos sus términos hasta el retardo ut−2.

Solución Partimos de la expresión

yt =
1.2

1 + 0.5− 0.45
+

1

1 + 0.5L− 0.45L2
ut.

Desarrollando el segundo término, tenemos que

1

1 + 0.5L− 0.45L2
= 1− 0.5L+ 0.7L2 + . . .

Con ello, podemos escribir la representación MA(∞) para yt incluyendo todos sus términos
hasta el retardo ut−2 como

yt = 1.1428 + ut − 0.5ut−1 + 0.7ut−2.

(c) [8 puntos] Calcula la media y la varianza de yt.

Solución La media es
E(yt) =

1.2

1 + 0.5− 0.45
= 1.1428.

Para calcular la varianza, partimos de saber que V ar(ut) = 4 y ρ(1) = φ1
1−φ2

= −0.5
1−0.45 =

−0.9091. Entonces

V ar(yt) =
V ar(ut)

1− 0.52 − 0.452 − 2(−0.5)(0.45)ρ(1)
=

4

1− 0.52 − 0.452 − 2(0.5)(0.45)(0.9091)
= 28.907.

(d) [8 puntos] Calcula la autocorrelación de primer y segundo orden de yt.

Solución
ρ(1) =

−0.5

1− 0.45
= −0.9091,

ρ(2) = −0.5ρ(1) + 0.45ρ(0)

con ρ(0) = 1. Por lo que ρ(2) = 0.9045.
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Pregunta 2 [36puntos]

Los analistas financieros de una de las auditoras más importantes "NO me entero de NADA MIEN-
TRAS me PAGUEN" (NNMP) consideran que los beneficios, yt, del banco español "AQUI quien
NO ROBA VUELA" (ANRV) siguen el modelo paseo aleatorio con constante o "deriva":

yt = c+ yt−1 + εt,

donde εt ∼ iid Normal(0, σ2). Definamos el conjunto de información IT en T por:

IT = {y0, ε1, ..., εT} .

(a) [6 puntos] Calcular la E(yt), V (yt) y la E(ytys) con t > s y responder si los beneficios son estacionarios
en sentido débil (o de segundo orden o en covarianzas).

Solución Substituyendo recursivamente,

yt = y0 + c ∗ t+
t∑
i=1

εi.

Asumiendo que y0 = 0 entonces, E(yt) = tc, V (yt) = tσ2 y E(ytys) = sσ2. La no constancia de
los dos primeros momentos y el hecho de que E(ytys) dependa de s hace que yt no sea estacionario
débil.

(b) [6 puntos] Calcula la predicción puntual ŷT+h|T que minimiza el error cuadrático medio para cada h > 0.

Solución Substituyendo recursivamente,

yT+h = yT + c ∗ h+
h∑
i=1

εT+i.

Entonces,

ET [yT+h] = ŷT+h|T ≡ E

[
yT + c ∗ h+

h∑
i=1

εT+i

∣∣∣∣∣ IT
]

= yT + c ∗ h+ E

[
h∑
i=1

εT+i

∣∣∣∣∣ IT
]

= yT + c ∗ h+
h∑
i=1

E [εT+i]

= yT + c ∗ h.

(c) [6 puntos] Calcula el error de predicción eT+h para yT+h.

3



Solución

eT+h ≡ yT+h − ŷT+h|T

= yT + c ∗ h+
h∑
i=1

εT+i − (yT + c ∗ h)

=
h∑
i=1

εT+i.

(d) [6 puntos] Calcula la varianza del error de predicción eT+h para yT+h.

Solución

V ar (eT+h) = V ar

(
h∑
i=1

εT+i

)
= h ∗ σ2.

(e) [6 puntos] Construye un intervalo de prediccion al 95% de yT+h.

Solución [
yT + c ∗ h− 1.96 ∗ σ ∗

√
h, yT + c ∗ h+ 1.96 ∗ σ ∗

√
h
]
.

(f) [6 puntos] Suponga que c = 0. ¿Qué le ocurre al intervalo del apartado (e) según aumenta el horizonte
de predicción?

Solución Su tamaño aumenta con h. Los beneficios del banco se hacen mas inciertos según aumenta el
horizonte de predicción.
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Pregunta 3 [32 Puntos]

Los investigadores de la Universidad Carlos III están trabajando en el siguiente modelo dinámico
trimestral para analizar los dividendos del banco "DEBO, DEBO hasta que me INTERVENGAN"
(DDI) en función Xt= volumen de depósitos y Zt=prima de riesgo

Yt = 0.2Yt−2 + β0Xt + γ1Zt−1 + ut,

con ut ruido blanco de media 0 y varianza σ2.

(a) [8 puntos] Escriba el modelo con el operador de retardos. ¿Es el modelo estable?

Solución (1 − 0.2L2)Yt = β0Xt + (γ1L)Zt + ut =⇒ C(L)Yt = Bx.(L)Xt + Bz(L)Zt+ ut. El modelo es
estable ya que ambas raíces de la ecuación característica del polinomio C(L), (1− 0.2r2 = 0)
están fuera del circulo unidad (|±

√
5| > 1).

(b) [8 puntos] ¿Cuál es el multiplicador de impacto de la variable Zt y cuáles son los multiplicadores de los
retardos 1, 2, 3, 4 y 5 de esta variable (m0z,m1z, ...)?

Solución Definamos Dz(L) = Bz(L)/C(L).Entonces Dz(L) = (1 + 0.2L2+ 0.22L4+ 0.23L6+ ...)(γ1L) =
γ1L+ 0.2γ1L

3+ 0.22γ1L
5 + ...Consecuentemente los multiplicadores requeridos son: m0z = 0,

m1z = γ1, m2z = 0, m3z = 0.2γ1, m4z = 0 y m5z = 0.22γ1.

(c) [8 puntos] ¿Cuál es el multiplicador total de la variable Zt?

Solución mTz = Dz(1) = Bz(1)/C(1) = γ1/(0.8) = 1.25γ1.

(a) [8 puntos] ¿Después de cuántos trimestres se incorpora o realiza el 60% del multiplicador total de la
variable Zt?

Solución

m0z

mTz

= 0 < 0.6

m1z

mT z
=

γ1
1.25γ1

= 0.8 > 0.6.

Después de un trimestre se ha incorporado más del 60% del multiplicador total de la prima
de riesgo.

FIN
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