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Objetivos de la investigacién

Objetivos de la investigacién

Objetivo general

@ Estudio de las propiedades, estimacién y aplicacién del modelo GARCH-
MIDAS con distribucién Asimétrica de Laplace (ALD).

Objetivos especificos
@ Revisar la literatura sobre modelos GARCH-MIDAS.

Estudiar e implementar la estimacién del modelo.
Realizar un estudio de simulacién.

Comparar con los modelos GARCH y GARCH-MIDAS con distribucién Nor-
mal.

@ Aplicar los modelos a datos reales: tipo de cambio Nuevos soles por Délar
americano (USDPEN).
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Introduccién

del GARCH-MIDAS

@ Engle (1982) y Bollerslev (1986): trabajos seminales para entender el vo-
latility clustering.

@ Ghysels et al. (2004) proponen el Muestreo de Datos Mixtos (MIDAS):
dificultad para el uso de variables que se reportan en distintas frecuencias.

@ Engle et al. (2009) introducen el planteamiento de Ghysels et al. (2004) al
GARCH, descomponiendo la varianza en corto y largo plazo.

@ Limitacién del GARCH-MIDAS: supuesto de normalidad del término de
error.
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Modelo GARCH - MIDAS

GARCH - MIDAS con distribucién Normal

Ecuacidon de la media
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Modelo GARCH - MIDAS

GARCH - MIDAS con distribucion Asimétrica de Laplace

Funcién de densidad de ALD

flyip,o,p) = @exp{—%[p— I(y < u)]}
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Modelo GARCH - MIDAS

GARCH - MIDAS con distribucion Asimétrica de Laplace

Especificacion de la AL estandar
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Simulacién

Escenarios de simulacion

Los escenarios para generar las muestras fueron definidos en base a la combina-
cién de dos factores:

@ Los valores de los pardmetros ay 8: « =08y 8 =0.1 (c1), a =045y
B8=045(c2),a=01y3=0.8(c3),ya=0.1y 8 =0.1(c4).
@ La distribucién del término de error (¢): Uniforme, Normal y Generalizada
de Pareto. Errores con media cero y varianza igual a uno.
Los factores permitieron definir 12 escenarios. Para cada escenario se simularon
100 muestras de 2000 observaciones bajo la estructura GARCH(1,1). En todas

las muestras se consideré =0, w=1y hyo = 1.
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Simulacién

Resultados: ECM

Uniforme Normal Generalizada de Pareto
w a B w a B w a B
Combinacién 1
GARCH:N 0.0045 0.0012 0.0003 0.0073 0.0032 0.0007 0.0328 0.0305 0.0139
GARCH:HG 0.0103 0.0034 0.0003 0.0074 0.0032 0.0006 0.0025 0.0019 0.0000
G-M:N 0.0045 0.0012 0.0003 0.0074 0.0033 0.0007 0.0240 0.0276 0.0061
G-M:ALD 0.3617 0.0400 0.0019 0.0969 0.0328 0.0007 0.1184 0.0335 0.0009
Combinacién 2
GARCH:N 0.0144 0.0006 0.0007 0.0184 0.0016 0.0014 0.0706 0.0091 0.0065
GARCH:HG 0.0192 0.0014 0.0007 0.0180 0.0015 0.0014 0.0032 0.0006 0.0000
G-M:N 0.0144 0.0006 0.0007 0.0185 0.0016 0.0014 0.0713 0.0105 0.0064
G-M:ALD 0.3252 0.0467 0.0011 0.1203 0.0195 0.0016 0.1656 0.0196 0.0015
Combinacién 3
GARCH:N 0.0608 0.0002 0.0012 0.1355 0.0004 0.0023 0.4059 0.0036 0.0104
GARCH:HG 0.0591 0.0003 0.0011 0.1454 0.0005 0.0025 0.0052 0.0000 0.0000
G-M:N 0.0608 0.0002 0.0012 0.1352 0.0004 0.0023 0.4049 0.0036 0.0104
G-M:ALD 0.5313 0.0026 0.0024 0.4115 0.0015 0.0030 0.0970 0.0004 0.0011
Combinacion 4
GARCH:N 0.7953 0.6095 0.6418 0.7032 0.5898 0.5662 0.7852 0.5965 0.6300
GARCH:HG 0.5830 0.5733 0.4713 0.7927 0.6045 0.6395 0.1074 0.5125 0.0835
G-M:N 0.0617 0.4947 0.0440 0.0764 0.4947 0.0553 0.1721 0.5115 0.1265
G-M:ALD 0.3366 0.4441 0.1268 0.1805 0.4666 0.1110 0.0534 0.2896 0.0050
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Simulacién

Resultados: Sesgo y ECM

@ Los modelos GARCH:N y G-M:N son superiores si la persistencia es alta y
si € se distribuye como una Uniforme o Normal.

@ Si la persistencia es baja, los dos modelos GARCH-MIDAS son mejores en
caso de errores con distribucion Uniforme o Normal.

@ Si ¢ se distribuye como una Generalizada de Pareto y la persistencia es
alta, el mejor modelo es el GARCH:HG.

@ Si ¢ se distribuye como una Generalizada de Pareto y la persistencia es
baja, el mejor modelo es el G-M:ALD.
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Aplicacién: USDPEN bajo GARCH-MIDAS

Revisidon de literatura

Arena y Tuesta (1999)  Zambrano (2003) Chique (2007) Gondo (2007)

G. G. EG. EG. G. G. G. G.
Ecuacién de la media
Mu ns ns + + n.s n.s n.s n.s
AR(1) ns - -
AR(2) - -
Dummies diarias + ns + - + +
Dummies feriado + - - -
Dummies intervencién acumulada + +
Compras / compras netas BCRP - - - - - - ns
Tipo de cambio intervencién
Spread EMBI (-1) +
Diferencial de tasas n.s n.s
Variacién TC apertura +
Variabilidad condicional: apreciacién -
Variabilidad condicional: depreciacién +
Parametro de Varianza ns ns
Ecuacién de la varianza

Omega (intercep) +  + - - + + - +
Alphal (error rezag) + o+ 4+ + + + + +
Alpha2 (error rezag leverage) + +
Beta (var rezag) + o+ + + + + + +
Dummies feriado + + - -
Dummies intervencién acumulada -
Compras / compras netas BCRP + + - - ns +
Spread EMBI (-1) +
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Aplicacién: USDPEN bajo GARCH-MIDAS

Andlisis descriptivo
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Evolucién de los retornos diarios (panel izquierdo), histograma (panel central) y

correlograma (panel derecho) de la muestra.
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Aplicacién: USDPEN bajo GARCH-MIDAS

Andlisis descriptivo
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Evolucidn de la asimetria (panel izquierdo) y curtosis (panel derecho). Las lineas

sélidas son las medianas. Las discontinuas los cuantiles 0.05-y 0.95.
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Aplicacién: USDPEN bajo GARCH-MIDAS

Resultados GARCH-MIDAS distribucidn

E1 E2 E3 E4 E5 E6

Educacién de la media

m -0.0108 *** -0.0172 *** .0.0143 0.0688 ***  0.0688 0.004

AR(1) -0.0124 -0.0128 0.0841 *** 12717 **x 1.75 *¥* 46102 *FF*

Cobre -0.0055 ***  -0.0354 *** (5555 *** _0.3816 **¥* .10737 ***

Oro -0.0039 0.0386 *** 0.095 *¥* 12412 ¥** (02206 ***

Spread Embi+ 0 * 0 -0.0004 ***  -0.0098 ***  0.0002

Compras netas BCRP -0.0009 *** -0.0173 *** 03655 *** -0.0662 ***

Dummy periodo 2 0.0113 1.1943 *** 09003 *** 0.2713

Dummy periodo 3 0.0823 ***  (0.6852 *** -2.36  *** 0.6601 *
Ecuacién de la varianza de c.p

w 0.0005 *** 0.0005 *** 0.0491 *** 0.0021 0 0.0261

«@ 0.2188  *** 0.218 *** 00367 *** 05777 *¥* 03972 *¥* 02482 *F**

B 0.829 *** 08295 *** (5868 *** 0.622 *** 0.6603 *** 0.8519 ***

Compras netas BCRP 0.1624 *** 04671 *** 0.0853 ***

Dummy periodo 2 1.9992 *¥** 02573 *k*

Dummy periodo 3 -3.7944 ¥ 03482 H*

Dummy dia viernes -5.8038 ***  _0.5521 kx*

Dummy feriados 1.8702 0.9925  ***
Ecuacién de la varianza de l.p

m 05363 ***  (0.5363 *** (05363 *** 05287 *** 0.5363 *** 0.2406

6 PBI Peri 0.999

6 PMI EE.UU. 0.4324  ***

6 Inflacién Perd 0.6062

6 Inflacién EE.UU. 0.3564

w PBI Perd 1.0003 ***

w PMI EE.UU. 0.663

w Inflacién Peri 1.0942 *

w Inflacién EE.UU. 0.8556 *x
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Aplicacién: USDPEN bajo GARCH-MIDAS

Resultados GARCH-MIDAS con distribuciéon AL

El E2 E3 E4 E5 E6 E7

Educacién de la media

7 -0.0201 *** -0.0109 *** -0.0688 0.0229 *** -0.0682 *** 0.0688 *** -0.0644

AR(1) -0.0329 *** 1 **% _0.6854 *** -0.0403 *** 09862 *** 1.7481 *** 0.0368

Cobre 0.9998 *** -0.0174 -0.0297 *** _0.1428 *** (0.3423 *** (7084 ***

Oro 0.9998 **¥* 0.2614 **¥*  0.037 *** (.2519 *** (.1871 *** (5504 ***

Spread Embi+ 0.0942 *** .0.0003 *** 0.0002 *** -0.0002 *** 0.0037 *** -0.0009 **

Compras netas BCRP -0.0011  ** -0.0023 *** 00194 **¥* 0.1313 *** 00173 ***

Dummy periodo 2 0.2195 0.1075 *** .0.3238 *** 12039 *** (6733 **

Dummy periodo 3 -0.0846 0.0565 *** -0.5326 *** 1172 *¥* 0.9277 ***
Ecuacion de la varianza de c.p

w 0.0005 *** 0.0079 0.0228 *** 0 0.2824 *** 0.0096 *** 0

o 0.2357 *** (04025 ** 0.0118 *** 0.9533 *** (08966 *** 02385 *** (0.7054 ***

B 0.8119 *** (0.6144 *** 00908 *** 0.8334 *** 06207 *** 06489 *** 0.8628 ***

Compras netas BCRP 0.0093 *** .0.0661 ***  0.078 *** (0.1056 ***

Dummy periodo 2 1.1872 *** _0.1007 *** 0.9406 ***

Dummy periodo 3 0.7057 ***  (0.351 ***  (0.8041 ***
Ecuacién de la varianza de l.p

m 0.5363 *** (05363 *** (.5363 *** (.2453 *** (5329 *** (0.0052 0.4586 ***

0 PBI Perd 1.0042

6 PMI EE.UU. 0.4068 ***

6 Inflacién Perii 1.5307 ***

6 Inflacion EE.UU. 1.3184 ***

w PBI Peri 1.0004

w PMI EE.UU. 0.6353 ***

w Inflacién Perd 1.0632 ***

w Inflacién EE.UU. 0.9549 ***
Parémetro de asimetria

P 0.5077 *** 1 ¥k 06253 *F* (02058 *H* (7937 *H* (.2621 ***  0.8738 ***
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Aplicacién: USDPEN bajo GARCH-MIDAS

Pesos de regresores de largo plazo

Figura: Pesos obtenidos para el PMI de EE.UU. (panel izquierdo) y los niveles de
inflacién (panel derecho). El ndmero del eje horizontal indica si el peso corresponde al
dltimo dato (1), pentltimo (2) o antepentiltimo (3).
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Conclusiones

Conclusiones

@ El modelo GARCH-MIDAS es similar o superior al GARCH tradicional en
la mayoria de escenarios de simulacién.

@ La ventaja del GARCH-MIDAS es clara cuando la persistencia es baja.

@ Al aplicar la metodologia al retorno del USDPEN se confirmaron algunas
regularidades empiricas: el efecto cercano a cero del EMBI4, 8 mayor que
« y persistencia alta.

@ Modelar la varianza de largo plazo brindo nuevos hallazgos: efectos po-
sitivos y significativos sobre la varianza del PMI de EE.UU. y el nivel de
inflacién de ambos paises.

@ Es una tarea pendiente verificar si las especificaciones utilizadas son las
Sptimas.
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