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Objetivo del Curso:

El curso se refiere a la implementacion de modelos cuantitativos en Matlab y Visual Basic con
una combinacion teodrico y practica de los distintos modelos desarrollados. El espectro de analisis
abarca cuatro grupos: desarrollo de los modelos de riesgo/retorno de Markowitz/Merton/Sharpe;
resolucion numérica de problemas de optimizacion dinamica; implementacion de modelos de
valuacion de equity y fixed income derivatives; e implementacion de modelos econométricos no
lineales, especialmente en aquellos casos en los que la Log-Likelihood Function exhibe
problemas de convergencia,

Se presentara muy brevemente el marco tedrico/conceptual de los modelos involucrados y los
mismos se analizaran sobre la base de algoritmos especificos programados en Matlab. Se hace un
énfasis muy particular en la utilizacion del Método de Simulacion de Montecarlo el cual se aplica
en la construccion y andlisis de los distintos modelos tales como la creacion de datos para el
analisis econométrico, la recreacion del mundo de Black/Scholes para valuar derivados y el
analisis de modelos de estructura intertemporal de tasas de interés.

El curso tendrd una carga practica significativa. Se realizaran tres problem sets y un trabajo
final take-home. Estos cuatro trabajos tendran una carga computacional muy intensiva.

1. Comandos Bdsicos en Matlab y la Interface Matlab/Excel

Construccion de modelos que utilizan la interface Matlab/Excel: Excel Link. Programacion en
Visual Basic de la macro correspondiente para activar la interface. Importacion y exportacion de
datos entre Matlab y Excel: utilizacion de los comandos PutMatrix, GetMatrix y Evalstring.
Activacion de rutinas programadas en Matlab desde Excel. Comandos para la manipulacion de
matrices. Ejemplo: Estimando OLS en Matlab.

Generacion de histogramas y nimeros aleatorios. Ejemplo: Teorema Central del Limite.

Definicion de la funcion de probabilidad conjunta entre variables aleatorias. Breve definicion de
likelihood y log-likelihood functions. Estimadores Maximum Likelihood. Generacion de graficos
en tres dimensiones. Ejemplo: graficando la log-likelihood.

Definicion de un proceso Brownian Motion. Simulaciéon de un proceso Brownian Motion en
Matlab. Generacion de graficos dinamicos. Ejemplo: graficando dinamicamente un proceso
estocastico Brownian Motion.

11. Optimizadores en Matlab y su Uso en Finanzas: Optimizacion con Restricciones de
Igualdad: Modelos de Markowitz, Merton y Sharpe

Construccion de portfolios eficientes: Desarrollo tedrico del modelo de Markovitz/Merton.
Minimizacion de volatilidad sujeta a restriccion de retornos esperados. Derivacion algebraica de
la Frontera Eficiente y su relaciéon con el CAPM de Sharpe. Definicion de Portfolio Tangente.
Relacion entre el retorno del Portfolio Tangente y el retorno individual de cada activo. Linearidad
entre desvio standard y retorno esperado en la frontera eficiente cuando un activo libre de riesgo
esta disponible. Derivaciéon matematica del Capital Asset Pricing Model. Generalizacion del
CAPM: normalidad en la distribucion de retornos. Construccion Algoitmica en Visual Basic del
modelo de Markowitz/Merton. Utilizacion del Solver en forma iterativa. Problemas en la
implementacion del CAPM: Roll’s Critique. Generacién de un cdédigo en Matlab que calcula



numéricamente la frontera eficiente variando la dimensionalidad del universo de activos.
Graficando dinamicamente en Matlab la frontera eficiente.

III. Programacion Dindamica: Calculo Numérico de la Value Function y Policy Functions
Programacion Dinamica. Breve descripcion del método. Definicion de Bellman Equation,
Benveniste and Sheikman condition, Value Function, Policy Function, Transversality conditions
y caracteristicas esenciales del método. Calculo Numérico de la Value Function y Policy
Functions. Construccion de las policy functions utilizando Euler Equations. Aplicacion:
desarrollo de un c6digo en Matlab que resuelve el Optimal Consumption Model.

Resolucion de sistemas lineales de ecuaciones en diferencias de primer orden simultaneos. Breve
descripcion del método: definicion de eigenvectors y eigenvalues. Ecuacion del Saddle Path.
Desarrollo de un codigo en Matlab que analiza la estabilidad del modelo utilizando graficos
dindmicos en Matlab. Bifurcacion y el Matlab.

1V. Optimizadores en Matlab y su Uso en Econometria: Método de Maximum Likelihood
cuando la Log-Likelihood Converge sin Dificultades

Implementacion de Maximum Likelihood utilizando el optimizador de Matlab. Utilizacién del
optimizador para la realizacion de unconstrianed optimizations: comando fminunc. Definicion de
la funcion objetivo utilizada por el optimizador: construccion de la log-likelihood function.
Definicion de los niveles de precision para la optimizacidon e indicacion de los starting values de
la optimizacion. Ejemplo: estimando unconstrained OLS a través de MLE.

Estimacion de la matriz de varianza/covarianza: construccion de la matriz Hessiana utilizando
Matlab. Ejemplo: Estimacion de Mixed Distributions utilizando Matlab y célculo de la respectiva
matriz de varianza/covarianza utilizando la matriz Hessiana.

Utilizacion del optimizador para la realizacion de constrained optimizations: comando fmincon.
Definicion de rangos minimos y maximos para las variables de control. Ejemplo: OLS,
constrained optimization, test de hipodtesis y likelihood ratio test.

V. Utilizacion de Optimizadores en Matlab cuando la Log-Likelihood no Converge

Andlisis de optimizaciones complejas que impiden la utilizacion del optimizador de Matlab en
forma directa. Generacion de grillas para determinados parametros de la funcién objetivo.
Realizacion de optimizaciones parciales y definicion de funciones objetivos dentro de un loop.
Ejemplo: transformacion de Box/Cox en las variables independientes.

Generacion de funciones de distribucidon empiricas de estimadores: Maximum Score Estimation,
subsampling y Bootstrap. Definicion del método de Maximum Score. Definicion de Bootstrap y
su implementacion en Matlab. Estimacion de la matrix de varianza/covarianza a través de un
Bootstrap, generacion de multiple loops, almacenamiento de los parametros estimados y
estimacion de la matriz resultante de varianza/covarianza.

VI. Montecarlo Simulations: Black/Scholes y la Valuacion de Equity Derivatives
Modelos continuos de valuacion de opciones: La formula de Black/Scholes. Valuacion de un
European Call a través de Montecarlo Simulations. Teorema Central del Limite y simulacion.

Generacion de funciones “a medida”. Ejemplo I: estimacion de la volatilidad implicita de un
european call. Ejemplo 2: llamando desde un m-file a la funcion que estima la volatilidad
implicita de un european call y utilizando esta volatilidad implicita para simular un proceso
Brownian Motion.



Implementacion de modelos de valuacion con volatilidad estocastica: procesos con reversion a la
media para la volatilidad.

Modelos discretos de valuacion de opciones. Modelo de Cox, Rubinstein, Ross. Calibracion del
modelo binomial. Ejemplo: Valuacion de un european call con arbol binomial.

VII. Modelos Binomiales Implicitos de Tasas de Interés: Valuacion de Derivados de Tasas de
Interés sin Riesgo de Default

Modelos sin riesgo de default. Modelos discretos libres de arbitraje: modelo de Ho-Lee. Ejemplo
1: calibracion de la estructura implicita de tasas de interés con volatilidad exdgena a través del
uso dinamico del optimizador de Matlab: “dialogando” con el optimizador. Ejemplo 2: valuacion
de callable bonds.

VIII. Montecarlo Simulations: Valuacion de Derivados Utilizando Visual Basic
Valuacion de un European Call mediante Montecarlo Simulations en VBA. Definicion de barrier
options. Valuacion de un European Barrier Call en VBA.

Bibliografia Recomendada
Clewlow L. and Strickland C. Implementing Derivatives Models, 1* ed., Wiley, 1999.
Grinblatt M. and Titman S. Financial Markets and Corporate Strategy, 1* ed., McGraw Hill, 2001.
Brandimarte, P. Numerical Methods in Finance, 1* ed., Wiley, 2002.
Mathews, J. Numerical Methods Using Matlab, 2" ed., Prentice Hall, 2000.
Greene, W. H. Econometric Analysis, 2" ed., Macollan, 1993.
Notas de clase editadas.

Papers

e Markowitz, Harry. “Portfolio Selection”. Journal of Finance 7 (1952), paginas 77/91.

e Merton, Robert. “An Analytic Derivation of the Efficient Portfolio Frontier”. Journal of
Financial and Quantitative Analysis 7 (1972), paginas 1851/1872.

e Sharpe, William. “Capital Asset Prices: A Theory of Market Equilibrium under Conditions of
Risk”. Journal of Finance 19 (1964), paginas 425/442.

e Roll, Richard. “A Critique of the Asset Pricing Theory’s Tests; Part I: On Past and Potential
Testability of the Theory”. Journal of Financial Economics 4, no 2 (1977), paginas 129/176.



	Métodos Numéricos Aplicados a Economía Financie�
	Ph.D. in Economics, UCLA
	
	I. Comandos Básicos en Matlab y la Interface Mat�
	II. Optimizadores en Matlab y su Uso en Finanzas:
	III. Programación Dinámica: Cálculo Numérico d�
	IV. Optimizadores en Matlab y su Uso en Econometr
	V. Utilización de Optimizadores en Matlab cuando�
	VI. Montecarlo Simulations: Black/Scholes y la Va
	VII. Modelos Binomiales Implícitos de Tasas de I�
	VIII. Montecarlo Simulations: Valuación de Deriv�



