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RESUMEN 
 

Esta Tesis se enmarca dentro de la macroeconomía internacional. Se 
presenta una metodología para valorar si los modelos de equilibrio con 
agente representativo son una herramienta válida para explicar el 
comportamiento del tipo de cambio entre distintas monedas. La historia ha 
demostrado que las fluctuaciones en el tipo de cambio no responden a 
pautas sencillas de entender  y el número de trabajos en los que se ha 
abordado este problema es enorme. 

El Capítulo II incluye una revisión de los distintos enfoques con los que 
se ha tratado de explicar el comportamiento del tipo de cambio. En 
particular, se analizan detalladamente las características fundamentales de la 
literatura relativa a los modelos de equilibrio (autores más relevantes, 
supuestos básicos, hipótesis derivadas de este planteamiento) y la evolución 
teórica que ha seguido desde Lucas (1978, 1982), Helpman y Razin (1979, 
1982) y Stockman (1980, 1983, 1987) considerados los precursores. 

El Capítulo III, “Modelos de Equilibrio Dinámicos y Estocásticos del 
Tipo de Cambio”, analiza la capacidad de los modelos de equilibrio más 
sencillos para replicar las características de una serie mensual del tipo de 
cambio. En términos generales, este enfoque se pregunta si los datos de la 
economía real participan con ciertas características de los datos generados 
por la economía artificial obtenida a partir del modelo económico. En todos 
los casos analizados, las simulaciones sugieren las dificultades para explicar 
la evolución del tipo de cambio con un modelo de equilibrio. 
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Se completa este análisis investigando si existen posibles extensiones de 
los modelos estudiados que permitan mejorar estos  resultados. Así, los 
Capítulos IV y V “Tipos de Cambio e Índices Bursátiles” y “Preferencias 
con Shocks Estacionales”, respectivamente, establecen un marco 
ligeramente diferente al que habitualmente se venía utilizando, en el que 
juega un papel importante la relación entre el mercado de acciones y el 
mercado de divisas. En el Capítulo IV, se valora en qué medida este nuevo 
modelo es capaz de replicar el proceso generador de los tipos de cambio 
cuando se sustituyen los diferenciales de tipos de interés, como aparece en 
los modelos previos, por los diferenciales de rendimientos bursátiles entre 
países como determinante de la evolución del tipo de cambio. Partiendo del 
marco del capítulo IV, en el Capítulo V se caracteriza a los agentes con las 
preferencias definidas por Miron (1986). Estas preferencias representan un 
comportamiento estacional en las decisiones de los agentes que suaviza los 
efectos de las fluctuaciones estacionales en los agregados macroeconómicos 
sobre el tipo de cambio. 
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