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Guía 1: Procesos de Precios y Series de Tiempo 
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Problema 10 
 
Comente o responda las siguientes preguntas: 
 
 a) Para un proceso MA(2), γk=0, para k>3. 
 
Recordar: 
E(εt)=0 
V(εt)=E(εt ∗ εt )=σ2 

E(εt ∗ εt+k)=0, k!=0 
 
Verdadero, basta calcular Cov(yt, yt+k) y ver que la condición γk=0, se cumple para k>3 
 
b) Sea  yt= 0,8 yt-1 - 0,15 yt-2+εt 
con εt ruido blanco Gaussiano de media cero. Encuentre las representaciones MA y AR de la serie 
en función de los operadores L . 
 
Recordar: 
Lyt = yt-1 

AR(p) = yt = θ1yt-1 + θ2yt-2 + … + θpyt-q + et 

MA(q) = yt = θ1εt-1 + θ2εt-2 + … + θqεt-q + et 

∑(i=0…..) q
i = 1/(1-q) 

  

Ocupado el operador de Rezagos L,  
El proceso AR se puede escribir (1-0,5L)*(1-0,3L)yt=εt 
 
El proceso MA se puede escribir yt=(1-0,5L)-1*(1-0,3L)-1εt 
Este también se puede escribir encontrando las series que representan cruzando términos. Dar pocos 
puntos por esta última parte 
(1+0,5L+0,52L2+….)*(1+0,3L+0,32L2+….) ……. 
 
c) Suponga que el proceso ARMA(1,1) definido por, 
 
yt- φ yt-1= εt - θ εt-1 
 
es tal que φ=0,5 , θ =0,1, y E(εt

2)=σ2=1 
Encuentre una expresión para ρ1 =γ1/γ0 .¿Cómo cambia su respuesta si φ=θ =0,5? 
 
 
γ0 = E(y2

t) = E[(φ1yt-1 + εt – θ1εt-1)yt] = φ1γ1 + σ2 – θ1(φ1σ2 + θ1σ2) 
γ1 = E(yt*y t-1) = E[(φ1yt-1 + εt – θ1εt-1)yt-1] = φ1γ0 − θ1σ2 

 
 
 
 

Si φ=θ => ρ1 = 0 
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Explique qué serie utilizada por Ud. en la Tarea 1 correspondía en forma apropiada a un proceso 
ARIMA,  y explique el procedimiento que siguió para demostrarlo.  
 
Por ejemplo: Alguna serie de precios. A estas se les aplica ln y luego una diferenciación para 
trabajar con los retornos logarítmicos (eso es ARIMA(p,q,1) i.e. una diferenciación). 
 
Para aplicar ARIMA hay que hacer el test de raíces unitarias y rechazarlo con un grado de confianza 
hasta obtener datos estacionarios. La serie se diferencia tantas veces como se haya aplicado el test 
(generalmente en la tarea bastaba una para obtener resultados estacionarios). 
Luego estimando el modelo, se llega a que toda la varianza se explica por el ruido blanco ya que los 
datos son tomados de un mercado eficiente. 
 
Problema 11 
 
El proceso estocástico para el precio de una acción es el de un Movimiento Browniano Geométrico, 
con parámetros µ y σ. 
 

dzdt
P

dP σµ +=  

 
 a) Si Ud. conoce la función Φ(x) que corresponde a la función de probabilidad acumulada de una 
normal estándar, se pide que encuentre una expresión, en función de Φ(.) para determinar la 
probabilidad de que el precio de la acción en T días más duplique su valor. Recuerde que Φ(z) es 
igual Prob (Z<= z) con Z distribuida como una N(0,1), y z un valor fijo determinado por Ud. 
 
 
Notar que  
 

dzdtLnPd σσµ +







−=

2
)(

2

 

 
luego  
 



















−→

>=>

TTNPPLn

LnPPLnPP

T

TT

2
2

0

00

;
2

)/(con

)]2()/(Pr[)2Pr(

σσµ
 

 
Construimos z N(0,1) como: 
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Luego la probabilidad se puede expresar como 
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 b) Suponga que ud estimó que la volatilidad de los retornos (logarítmicos) de la acción es de 45% 
anual, que el retorno esperado del IPSA en el próximo año es de 10%, la tasa libre de riesgo es de 
4%, y el beta de la acción es de 1,0. Ud desea simular el precio de la acción para la próxima semana. 
Para ello generó un número aleatorio normal de media cero y varianza 1 igual a 70,1%. Si el precio 
de la acción hoy es 100, ¿cuál es el valor del precio simulado en una semana más? 
 
Rlog acción �N(0,1t;0,452t) t en años 
σ= 45% 
µ=10% 
ln(P1s)=ln(100)+10%/52 + 0,45/raiz(52)*0,701  �P1=104,673 
 
 c) De acuerdo a los parámetros del proceso descritos en b) encuentre el valor esperado del retorno 
logarítmico del precio de la acción en 6 meses más y su desviación estándar. 
 
R en t años ->N(Re*t;σ2t) 
R en 0,5 años N(Re*0,5;σ20,5) 
 
E(R)  = Re/2=5% 
desvest( R ) = 0,45/raiz(2) 
 
 
 
Problema 12 
 
 
Suponga que Ud. es asesor de una viña que acaba de hacer una importante inversión agrícola, al 
adquirir y plantar 50 hectáreas de uva Carmenere. La viña dispone de una planta de procesamiento 
de uva de capacidad de 1,000 toneladas de uva por temporada, y espera obtener un rendimiento, en 
plena producción, de 14 Ton por hectárea. El proceso tiene un costo directo de 50$ por litro de vino 
a granel producido, y cada tonelada de uva genera 600 litros de vino. Se espera que en 3 años más se 
obtenga la primera cosecha con un 50% del rendimiento, el 4º  año se llegue a un 75% del 
rendimiento, y el quinto año se alcance la plena producción. La capacidad ociosa de la planta se 
puede utilizar arrendándola a un precio máximo de 80$ por litro de vino producido. 
 
Ud. ha elaborado un modelo econométrico en donde estimó que el precio del vino (en $ por litro) de 
cada temporada sigue un AR(1) de las siguientes características: 
 

ttt PP ε+⋅+= −19,055  

donde εt es un ruido blanco Gaussiano de media cero y de desviación estándar anual igual a 20 pesos 
por litro. 
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Esta temporada que termina, el precio del Carmenere (a granel) es de 300 pesos por litro. 
 
 a) Si una planta embotelladora de vino le ofrece comprar hoy el total de la producción de tres años 
más a $310 pesos por litro, qué decisión recomendaría Ud y por qué? 
 
E(Pt+k)=550(1-0,9k)+0,9kE(Pt) 
k=3 y Pt=300  => Pt+3 = 367 
Debieran rechazarlo, salvo que argumenten que son muy aversos al riesgo. 
 
 
 
 b) Estime el precio esperado (condicional a la información de hoy) en 5 años más, y construya un 
intervalo de confianza al 95% para dicho precio. ¿Recomendaría cerrar un contrato por la venta a 
futuro de su producción en 5 años más a 400 pesos por litro? Comente. 
 
Pt+5 = 402 
V(Pt) = σ2/(1−0,92) = 45,8 
V(Pt+k) = ∑(i=0…. k)σ20,92i 

V(Pt+k) = 0,92k*V(P t) = 15,99 
 
I=402+-1,96* 15,99 
  
Debieran rechazarlo, salvo que argumenten que son muy aversos al riesgo. 
 
 
 c) Podría estimar cuál es el ingreso esperado incondicional (i.e. de largo plazo) de la planta por 
venta de vino a granel y la desviación estándar de este ingreso? Cuántas temporadas Ud. estima que 
llegará a obtener un ingreso cercano en un 95% del valor esperado de largo plazo? 
 
E(Pt) = E(Pt+1) 
 

� E(P) = 550 
 
0,95*550 = 550(1-0,9k)+0,9k*300 
k = 21 temporadas 
 
 
 


