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El tratamiento de series econdmicas con un cambio estructural
conlleva numerosas dificultades, referidas tanto al analisis de su
estacionariedad como a su modelizacién posterior. En este traba-
jo comentaremos algunas de las limitaciones que presentan los
contrastes de estacionariedad en torno a un nivel constante cuan-
do la serie objeto de estudio se ve afectada por un cambio en su
media. Se presenta una propuesta de contraste modificado que
permite el estudio de la hipotesis de estacionariedad en torno a
un nivel que sufre un cambio exdgeno, analizando su comporta-
miento bajo distintas situaciones. La aplicacion del test se ilustra
con el estudio de la serie mensual de tipo de cambio franco fran-
cés/corona danesa, magnitud que se adapta a la tipologia analiza-
da en este trabajo.
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1. INTRODUCCION

La presencia de cambios estructurales en las series econémicas
puede afectar al andlisis de su estacionariedad, condicionando asi su tra-
tamiento estadistico-econométrico. En este tipo de situaciones nos
enfrentamos al riesgo de tratar una serie estacionaria con cambio estruc-
tural como si presentase una raiz unitaria. No obstante, si la serie esta
generada por un proceso [(1) con deriva y sin cambio, cabe también la
posibilidad de rechazar equivocadamente la hipdtesis de no existencia
de rupturas en la serie.

El riesgo de llegar a conclusiones errdneas sobre la estacionariedad

de una serie puede presentarse tanto si utilizamos contrastes de raices
unitarias como si se aplican contrastes de estacionariedad.
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En el caso de los contrastes de raices unitarias tipo ADF basados en
las propuestas de Dickey y Fuller (1979), la presencia de cambios en series
estacionarias hace que el estimador del parametro autorregresivo se
aproxime a la unidad, conduciendo al no rechazo de la hipdtesis de raiz
unitaria. Una vez puesta de manifiesto esta limitacion, Perron (1989, 1990)
propone como solucion extender el contraste ADF introduciendo varia-
bles ficticias para recoger el efecto del cambio, considerando el punto de
ruptura conocido a priori.

Por lo que se refiere a los contrastes de estacionariedad tipo KPSS,
basados en el trabajo de Kwiatkowski y otros (1992), el analisis de los
efectos de los cambios estructurales sobre dichos tests y algunas pro-
puestas de modificacion aparecen en Lee (1996), Lee y otros (1997) y Pres-
no y Lopez (1998).

Todos estos aspectos se exponen en el segundo apartado de este tra-
bajo, que comienza con el estudio de los contrastes de raiz unitaria y de
estacionariedad mas habitualmente empleados, para pasar seguidamen-
te a comentar sus limitaciones cuando la serie sufre una ruptura. Una vez
puesta de manifiesto la inadecuacion de los tests habituales, se examina-
ran las metodologias que permiten el analisis del supuesto de estaciona-
riedad en series que presentan cambios, resumiendo el comportamiento
del test bajo distintas situaciones.

En el tercer epigrafe se ilustra la aplicacidon conjunta de los contrastes
de raiz unitaria y de estacionariedad que ignoran e incorporan rupturas
exogenas con el estudio de la serie mensual de tipo de cambio franco
francés/corona danesa. El analisis de esta magnitud pone de manifiesto la
importancia de utilizar los contrastes modificados de cara a una correcta
identificacion de la serie.

2. ANALISIS DE ESTACIONARIEDAD

La presencia de raices unitarias en las series tiene implicaciones
tanto econdmicas como estadisticas, entre las que podemos destacar el
problema de las regresiones espurias, la inadecuacion de la teoria esta-
distica estandar, o la importancia de conocer el orden de integraciéon de
las series en la formulacién de modelos ARIMA. Los problemas de poten-
cia y tamano detectados bajo ciertas situaciones en los contrastes de raiz
unitaria habitualmente empleados, unidos a la conveniencia de estudiar
el supuesto de cointegracion (en lugar de la hipdtesis de no cointegra-
cion asociada a los tests de raiz unitaria), llevaron a numerosos investi-
gadores a proponer la aplicacion alternativa o conjunta de contrastes de
estacionariedad.

En este apartado expondremos tanto los contrastes que especifican la
hipdtesis nula de raiz unitaria como los tests de estacionariedad, para
pasar posteriormente a analizar el funcionamiento de estos uUltimos ante
cambios en la media en series sin tendencia. El comportamiento deficien-
te de este tipo de contrastes en tales situaciones nos llevard a exponer
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una solucidon que permite el anélisis de variables afectadas por un cambio
exogeno, examinando el funcionamiento de esta alternativa bajo distintas
situaciones que resultan de interés desde el punto de vista empirico.

2.1. Metodologias alternativas. Contrastes de raiz unitaria y estacionariedad

El método mas tradicional para estudiar la presencia de raices unita-
rias en una serie temporal parte del contraste ADF o test ampliado de Dic-
key y Fuller (1979), basado en la especificacion:

Ay =p+Bt+oyr1+Y CAYi+Uy (1)

sobre la que se contrasta la hipdtesis nula® Hy: a=0 frente a la alternativa
H1: a<0.

Partiendo del coeficiente estimado de y.; se construye el estadistico

b-a
t=

=S,

que, pese a su denominacioén, no sigue una distribucion t de Student. Los
valores criticos asociados a esta expresion dependen de la especificacion
del modelo (presencia de constante y/o tendencia) y han sido tabulados,
entre otros, por Fuller (1976) y MacKinnon (1991).

Los contrastes de estacionariedad constituyen una alternativa a los
tests de raiz unitaria, siendo dos de las propuestas mas utilizadas? las
debidas a Kwiatkowski y otros (1992) y Leybourne y McCabe (1994), que
difieren en el tratamiento no paramétrico y paramétrico respectivamente
de la autocorrelacion serial. En este trabajo nos centraremos en el prime-
ro, denominado habitualmente KPSS, que contrasta la hipdtesis de esta-
cionariedad en torno a nivel o en torno a una tendencia lineal, frente a la
alternativa de raiz unitaria, y puede ser derivado como un caso especial
del modelo de Nabeya y Tanaka (1988) para el analisis de regresion con
coeficientes variables.

Concretamente, el test KPSS para el andlisis de estacionariedad en
torno a un nivel parte de la formulacion:

Yi=Htt+E€t (2)

Hi=Ht1+U¢

(1) Siconsideramos la especn‘lcamon Ayt—u+f5t+(¢ ’I)yt1+ZcAyt i+Uy, la hipotesis nula a=(¢-1)=0
equivale a la presencia de una raiz unitaria.

La solucién no paramétrica de Phillips (1987) y Phillips y Perron (1988) constituye otra
posibilidad para contrastar la hipdtesis de raiz unitaria en procesos con autocorrelacion.

(2) Otros contrastes de estacionariedad aparecen recogidos en Park y Choi (1988), Park (1990),
Herce (1991), Kahn y Ogaki (1992), Bierens y Guo (1993) o Lobato y Robinson (1998).
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donde u;son i.i.d.(0,02) y ¢, satisface las condiciones de regularidad de Phi-
llips y Perron (1988) o de Phillips y Solo (1989) que permiten el trata-
miento de series con autocorrelacion serial®.

Sobre (2) se contrasta:

Ho:0%=0
Hq:0%>0
mediante el estadistico que viene dado en este caso por la expresion:
T
2 St (3)
ﬁ =t='|
" T2s2()
T ! T s
donde: s(/)=T" z1ef+2T'1Z1w(s,l) z1etet_s, con w(s,l)=1-:1
t= s= t=s+

t
Por su parte, Si=) e;, siendo e, los residuos de la regresion de y; sobre
una constante. =1

Los tests tipo KPSS pueden ser utilizados de forma complementaria al
contraste ADF, ofreciendo algunas ventajas respecto a éste. En concreto, los
contrastes de estacionariedad proporcionan mejores resultados que el test
ADF en series que presentan caracteristicas media moévil con coeficientes
positivos y elevados, resultando mads robustos que los contrastes de raiz
unitaria en distribuciones cuyas perturbaciones no son normales, y poten-
tes frente a alternativas de integracion fraccional (Lee y Schmidt (1996)).

2.2. Contrastes de estacionariedad y cambios estructurales

Los resultados de los contrastes ADF y KPSS pueden verse afectados
de forma importante por la presencia de rupturas en las series analizadas.
Asi, para el caso de los contrastes tipo ADF, diferentes trabajos de Perron
(1989, 1990) han puesto de manifiesto que la presencia de cambios en
series estacionarias en torno a una tendencia o a un nivel hacen que el
estimador del parametro autorregresivo se aproxime a la unidad, llevan-
donos a no rechazar la hipotesis de raiz unitaria®. La solucion propuesta
por Perron consistio en extender el contraste ADF introduciendo variables
ficticias para recoger el efecto del cambio, considerando el punto de rup-
tura conocido a priori. Otras alternativas para el tratamiento de este pro-
blema aparecen en los trabajos de Balke y Fomby (1991), Christiano
(1992), Perron y Vogelsang (1992a), Zivot y Andrews (1992), Banerjee y
otros (1992), o mas recientemente Lumsdaine y Papell (1997), Clemente y
otros (1998), Vogelsang y Perron (1998) o Bai y Perron (1998), quienes
defienden la aplicacion de procedimientos que determinan enddgena-

(3) Nabeya y Tanaka (1988) obtienen la distribucidn asintética del estadistico para el caso de
procesos i.i.d., y Kwiatkowski y otros (1992) lo extienden para el andlisis de procesos
dependientes, mas generales.

(4) Los estudios de Perron (1989, 1990) aparecen ampliados en Montanés (1996, 1997a) y
Montanés y Reyes (1998).
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mente® la ubicacion del punto de ruptura, incorporando algunos de ellos
la posibilidad de multiples cambios.

Los efectos de los cambios estructurales sobre el contraste de esta-

cionariedad KPSS han sido analizados en Lee y otros (1997) y Presno y
Lopez (1998). En el cuadro 1 resumimos las conclusiones mas relevantes
de este ultimo estudio referentes al impacto de las rupturas sobre el test
de estacionariedad en torno a un nivel constante, obtenidas a partir de
procedimientos de Monte Carlo® al generar series tanto bajo la hipdtesis
nula de estacionariedad (lo que permite estudiar el tamano del test) como
bajo la alternativa (analizando en este caso la potencia).

Cuadro 1
CONCLUSIONES DE LOS ANALISIS DE SIMULACION
SOBRE EL TEST DE ESTACIONARIEDAD

Tamano del test Potencia del test

- La presencia de rupturas provoca distorsiones - Los cambios repentinos en el nivel provocan

en el tamano del test de estacionariedad que llevan  un incremento del porcentaje de rechazos
a un porcentaje de rechazos por encima del nivel bajo la hipdtesis alternativa.

de significacidn y, por lo tanto, a rechazar

erroneamente el supuesto de estacionariedad.

- Las distorsiones en el tamafio del test muestran - Al aumentar el tamafio muestral la potencia

una relacion directa con el tamafo muestral se ve incrementada.
y la magnitud de ruptura, siendo independientes
del sentido de la misma.

- Para el tamano muestral considerado - La distribucion se ve afectada por la magnitud
(T=100), las distorsiones dependen de la posicion de la ruptura cuando el cociente sefal-ruido q=oZ/o?
relativa de la ruptura en la muestra adopta valores reducidos, atenudndose
(1=Ty/T, donde T, representa el punto esta circunstancia en series con valores
en el que se produce el cambio), observandose més elevados de g.

un comportamignto simétrico respecto a A=0.5,
valor para el que las distorsiones alcanzan su maximo’.

(5) Christiano (1992) abrid la polémica sobre la conveniencia de considerar rupturas determi-

(6

nadas enddgenamente, para asi evitar las distorsiones en el tamafo de los contrastes con-
ducentes a un porcentaje de rechazos por encima de su nivel de significacion. No obstan-
te, esta via no estd exenta de problemas. Una dificultad viene dada por el hecho de que
los procedimientos secuenciales en los que se basan este tipo de tests no siempre resul-
tan lo suficientemente potentes como para detectar el punto de ruptura exacto; por otro
lado, el investigador puede disponer de informacién sobre el punto de ruptura (crisis, gue-
rras, integracion de un pais en la Unién Europea o en el Sistema Monetario Europeo, cam-
bios institucionales...), siendo deseable su inclusién en la especificacion del modelo tal y
como defienden Perron (1990, 1997), Montanés (1997b) o Maddala y Kim (1998).

En concreto, se generaron series de tamano 100 con cambios en diversos puntos T,
(denotando la posicion relativa del cambio en la muestra por A=T,/T) de magnitud 0,
+0.25, 0.5, =1, £1.5, £2 y =3, realizando 5000 repeticiones en cada uno de los experi-
mentos. En el analisis de potencia se consideran distintos valores del cociente senal-
ruido, q=0%/0?, desde 0.001 hasta 100. Sobre estas series se aplicé el test de estaciona-
riedad que ignora la presencia de ruptura en la serie.

(7) Considerando un nivel de significacion del 5%, y para T=100, y==1 y A=0.5, el porcentaje

de rechazos se eleva al 99.4%, mientras que si A=0.1 6 A=0.9 se reduce al 32.3%.
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A partir de los rasgos expuestos se puede concluir que la aplicacion
de los tests de estacionariedad en series con un cambio en nivel no resul-
ta adecuada puesto que surgen grandes distorsiones en el tamano del
contraste que llevan a un sobrerrechazo de la hipotesis de estacionarie-
dad. Este aspecto, unido al hecho de que esta especificacion errénea pro-
voca incrementos en la potencia, deriva en un alto porcentaje de rechazos
de la hipétesis nula, sea o no ésta cierta.

2.3. Contraste de estacionariedad modificado

La inadecuacion del contraste de estacionariedad para el estudio de
series sin tendencia que presentan rupturas aconseja la aplicacion del test
KPSS modificado (que denotamos por KPSSM,), cuya derivacion se lleva
a cabo a partir del modelo:

Yi=Hi+yDU+& DU={ 0 si t<T, (4)
H=Ht1+U¢ 1st>Ty

donde suponemos que el momento en el que se produce la ruptura (T,)
es conocido a priori. Sobre este modelo se contrasta:

Ho:0%2=0, estacionariedad en torno a un nivel que presenta un cambio
en Tb

H.:0%>0, raiz unitaria

utilizdndose el estadistico recogido en la expresion (3), si bien para el cal-
culo de los residuos se introduce también la variable escalén definida
anteriormente:

et=Yt'ﬁ'5\/DUt (5)

Los valores criticos del contraste modificado fueron obtenidos
mediante procedimientos de Monte Carlo®, mostrando -tal y como cabia
esperar— diferencias con los derivados para el test KPSS. Resulta intere-
sante destacar algunos aspectos observados:

- Los valores criticos dependen de la posicion relativa de la ruptura en
la muestra, A\, observandose la existencia de simetria en torno a A=0.5.

- Los valores criticos estdn acotados por los tabulados en el test KPSS
para series estacionarias en torno a nivel y estacionarias en torno a ten-
dencia (cuando A=0.5 se obtienen resultados proximos a los correspon-
dientes al contraste de estacionariedad en torno a tendencia, acercando-
se a los valores criticos del contraste para nivel si la ruptura se aproxima
a los extremos).

(8) El estudio se basé en experimentos con 25.000 repeticiones, considerando 9 posiciones
relativas del cambio en la muestra (que oscilan entre A=0.1 y A=0.9) y 9 tamanos mues-
trales (desde 50 a 500).

128



REVISTA ASTURIANA DE ECONOMIA - RAE N° 22 2001

Dado que los valores criticos dependen de la posicidn relativa de la
ruptura en la muestra, y que la tabulacién de estos valores para cada posi-
ble momento de cambio resultaria una tarea demasiado ardua, una herra-
mienta util es la superficie de respuesta, que relaciona los valores criticos
estimados con variables de control (A y T). En concreto, la superficie de
respuesta propuesta viene dada por la expresion:

pP (x',T)=130+fs1x'+r32x'2+§T3+%4 A=min(h,(1-))) (6)

donde p® (A, T) es el cuantil estimado.
Los resultados de la estimacion de esta superficie para varios niveles

de significaciéon (10%, 5%, 2,5% y 1%) aparecen recogidos en el cuadro 2,
donde se indican entre paréntesis los errores estandar:

i Cuadro 2
ESTIMACION DE LA SUPERFICIE DE RESPUESTA
Ro B4 B3, 33 34 R?
p% (A, T) 0.3584 -0.8068 0.7823 0.2441 0 0.9971

(0.0020) (0.0147)  (0.0240) (0.0711)

p°%(\',T)  0.4827  -1.0980 1.0231 -0.9595 49.6855  0.9970
(0.0024) (0.0158) (0.0258) (0.3560) (15.5952)

p®9%(\', T) 0.6036  -1.3723 1.2256  -0.9633  41.8290  0.9977
(0.0033  (0.0200) (0.0308  (0.3884) (17.8564)

p*' (A, T) 0.7632  -1.6904 14113  -1.6660 59.8410  0.9970
(0.0057) (0.0346) (0.0540) (0.7149) (30.8192)

2.4. Estudio del comportamiento del test modificado

En un apartado anterior hemos analizado las consecuencias sobre el
test KPSS de obviar la existencia de un cambio. Estudiaremos ahora el
comportamiento del test KPSSM, ante diferentes alternativas:

- Especificacion correcta. En esta situacién se considera que la serie
sufre una ruptura en el momento en que ésta realmente se produce.

- Consideracion de una ruptura inexistente. En este caso contempla-
mos la aplicacion del contraste KPSSM, a series que no se han visto afec-
tadas por rupturas.

- Eleccion errénea del momento de cambio. El test modificado parte
de una determinacidon exdgena del punto de ruptura asociado a un acon-
tecimiento que se supone que ha afectado a la serie. No obstante, cabe la
posibilidad de que dicho suceso haya mostrado sus efectos con una cier-
ta anticipacién o dilacion en el tiempo, aspecto que derivara en una espe-
cificacion errénea del punto de ruptura, adquiriendo relevancia el conoci-
miento de los riesgos asumidos en esta situacion.
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El estudio de la repercusion de estos aspectos sobre el tamano y la
potencia del test KPSSM, se realiz6 mediante procedimientos de Monte
Carlo®, generando series con errores i.i.d., para distintos tamafos muestra-
les (T=100, 200), diferentes magnitudes de ruptura (y=1, 2, 3), diversas posi-
ciones relativas de ruptura en la muestra (A=0.2, 0.3, 0.5, 0.8), y distintos erro-
res en la determinacion de la ruptura (k=+0.03, +0.05, +0.1, siendo k=A"-\,
donde A" denota la posicion relativa supuesta para la ruptura en la muestra).

- En caso de especificacion correcta del modelo, el test KPSSM, no se
ve afectado por el tamano muestral ni por la posiciéon y magnitud de la
ruptura, lo que demuestra que el contraste recoge adecuadamente el
efecto del cambio.

Bajo la hipotesis alternativa se aprecia un incremento en la potencia
como consecuencia de aumentos en el cociente senal-ruido y en el tamano
muestral. Por lo que respecta al efecto de la posicidn relativa del cambio en
la muestra, para valores reducidos de q constatamos que la potencia se
eleva con la proximidad del cambio a los extremos de la muestra, invirtién-
dose el efecto para valores elevados de g. En todo caso, y como resultado
de la inclusién de elementos deterministas, la potencia se ve ligeramente
reducida con respecto al test de estacionariedad que no incorpora cambios.

- El comportamiento antes descrito coincide con el observado cuando se
aplica el test modificado a series que no sufren rupturas, con lo cual la con-
secuencia es tan soélo una ligera reduccion de potencia respecto a la del con-
traste que no incorpora cambios. Este rasgo aconsejaria la aplicacion del test
modificado ante la minima sospecha de existencia de cambios de nivel en
las series, evitando asi las importantes distorsiones que se producen en el
caso de utilizar el contraste KPSS cuando la serie sufre rupturas en su nivel™.

- La determinaciéon errénea del momento de cambio conlleva distor-
siones en el tamano del test que originan un porcentaje de rechazos por
encima del nivel de significacidén, y que guardan una relacién directa con
la magnitud de ruptura, con el error relativo en la eleccion del punto de
cambio y —a igualdad de los anteriores factores— con el tamaho muestral.
Por lo que se refiere al efecto de la posicion relativa del cambio en la mues-
tra, se comprueba que las mayores distorsiones surgen cuando A=0.5, y las
menores para errores por defecto en la determinacion del punto de ruptu-
ray cambios proximos al extremo superior de la muestra, o bien para erro-
res por exceso cuando la ruptura se aproxima al extremo inferior.

(9) El andlisis exhaustivo de todos los casos aparece recogido con detalle en Presno y
Lopez (1998).

(10) Este comportamiento contrasta con el observado en distintos estudios sobre el test de
Perron, en los que se puede ver que la potencia es mayor cuando no existe cambio que
cuando éste se presenta.

(11) Se aprecia un comportamiento opuesto para rupturas simétricas respecto a A=0.5 y
errores por exceso y defecto. Como ilustracién, para el caso y=2, se observa que si k=-
0.03 (error por defecto) y A=0.2, el porcentaje de rechazos es del 15.2%, resultado muy
similar al obtenido para x=0.03 (error por exceso) y A=0.8. Sin embargo, si k=0.03 y
2=0.2, el porcentaje de rechazos obtenido es del 5.4%, y para k=-0.03 y A=0.8, del 5%.
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Por otro lado, si el estudio se centra en el comportamiento bajo la
hipotesis alternativa, se comprueba que la potencia se ve incrementada.

Para finalizar el analisis de este factor debemos anadir que muchas de
las limitaciones observadas en el test de estacionariedad en esta situacion
estan también presentes en el contraste de Perron (1990)"2.

Si bien el comportamiento del test modificado ha sido analizado con-
siderando errores i.i.d., las series econdmicas suelen presentar autoco-
rrelacion serial, por lo que resulta aconsejable conocer el funcionamiento
del contraste en otras situaciones. Este objetivo ha sido abordado en Pres-
no y Lépez (2001), donde se recoge un analisis comparativo del test de
estacionariedad y de la propuesta de Perron (1990). Los resultados de este
trabajo revelan que, si bien el contraste KPSSM, es més sensible al valor
de / considerado (siendo precisa una cifra elevada para eliminar las dis-
torsiones en el tamano del test), en cambio se muestra independiente de
la magnitud de la ruptura y presenta un mejor comportamiento que el
contraste de Perron (1990) cuando estan presentes componentes media
movil positivos y elevados, especialmente si la ruptura se produce en la
primera mitad de la muestra.

3. UN CASO DE ESTUDIO. EL TIPO DE CAMBIO FRANCO FRANCES/CORONA
DANESA

Una vez expuesta la metodologia para el andlisis de estacionariedad
en series sin tendencia afectadas por una ruptura, ilustraremos su aplica-
cion con el estudio de una magnitud que se adapta a estas caracteristicas:
la serie mensual de tipo de cambio franco francés/corona danesa.

Las dos monedas estudiadas integraron el Sistema Monetario Euro-
peo (SME) desde sus inicios en 1979, participando en el mecanismo de
cambios con un margen de fluctuacion del 2,25% hasta la crisis del siste-
ma en 1992-1993, momento a partir del cual la banda de fluctuacion se
ampliaria al 15%. El proceso de busqueda de estabilidad cambiaria y coo-
peracion financiera continuaria con la consecucion de la tercera fase de la
Union Econdmica y Monetaria el 1 de enero de 1999, momento a partir del
cual los tipos de cambio son irrevocablemente fijos.

A lo largo de este proceso, las monedas que integran el SME sufrie-
ron frecuentes reajustes a través de revaluaciones y devaluaciones, y en
concreto, el 7 de julio de 1986 tuvo lugar un reajuste general con la reva-

(12) Hecq y Urbain (1993) observan mediante simulacion para el caso de outliers innovacio-
nales que si el error es por defecto y las rupturas de gran magnitud, se reduce el por-
centaje de rechazos de la hipdtesis de raiz unitaria tanto bajo la hipétesis nula como bajo
la alternativa; para errores por exceso observaron distorsiones en el tamafo del test que
llevan a un sobrerrechazo de la hipdtesis nula. Montanés (1997b) demuestra también
para el caso de outliers innovacionales que el test presenta un correcto comportamiento
asintético bajo la hipdtesis alternativa, si bien en muestras finitas disminuira la potencia
ante grandes rupturas. Estos resultados son extensibles al caso aditivo.
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luacion, entre otras, de la corona danesa en un 1% y la devaluacion del
franco francés en un 3%.

Teniendo presente esta informacién, analizamos la serie mensual de
tipo de cambio franco francés/corona danesa en el periodo que se inicia
en enero de 1984 y finaliza en diciembre de 1998. Los datos han sido
extraidos de la publicacion International Financial Statistics del Fondo
Monetario Internacional, y aparecen representados en el gréfico 1.

Grafico 1 |
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Nuestro analisis partira de la aplicacion de los contrastes de raiz uni-
taria y estacionariedad que no incorporan cambios, utilizando conjunta-
mente ambos tipos de tests como modo de reforzar las conclusiones deri-
vadas del estudio’®. Esta metodologia es defendida y aplicada en distintos
trabajos, entre los que podemos citar a Kwiatkowski y otros (1992),
Amano y van-Norden (1992), Henricsson y Lundback (1995), Schlitzer
(1996), o Cheung y Chinn (1996). Estos ultimos resumen los resultados
que se pueden derivar de esta aplicacion conjunta en el cuadro 3:

Cuadro 3
COMBINACIONES DE CONCLUSIONES DE LOS TESTS ADF Y KPSS
KPSS NO RECHAZA KPSS RECHAZA
ADF NO RECHAZA CASO | CASO I
ADF RECHAZA CASO Il CASO IV

(13) En este sentido, Charemza y Syczewska (1998) defienden que la aplicacion conjunta de
ambos tipos de contrastes debe acompanarse de la utilizacién de los valores criticos
adecuados, de forma que la probabilidad de error tipo | del test ADF coincida con la
potencia del test KPSS y con la probabilidad conjunta de aceptacion de la hipotesis de
estacionariedad, denominada por ellos probabilidad de confirmacién conjunta.
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Se observa que los casos Il y lll no resultan problematicos, puesto que
ambos contrastes conducen a conclusiones coindicentes (no estaciona-
riedad y estacionariedad de la serie, respectivamente). Sin embargo, los
casos | y IV ofrecen resultados contradictorios que Cheung y Chinn (1996)
atribuyen en el primer caso a la baja potencia y en el IV a la existencia de
un PGD mas complejo que el considerado en ambos tests. Por otro lado,
cabe senalar a partir del estudio de Monte Carlo realizado por Burke
(1994), que el nivel de significacion mas apropiado para realizar este ana-
lisis conjunto es el 10%, en lugar del habitual 5%.

Una vez analizados los resultados para los contrastes que no incorpo-
ran rupturas, ampliaremos el estudio aplicando tests modificados consi-
derando una ruptura en julio de 1986 como consecuencia del menciona-
do reajuste de las monedas.

3.1. Aplicacion de los contrastes ADF y KPSS

Tal y como se comentd previamente, nuestro estudio comienza con la
aplicacion de los contrastes que no incorporan rupturas.

Un problema que se plantea en la aplicacion del test ADF es la elec-
cion correcta del numero de retardos a incluir (k), pues si éste es dema-
siado bajo se produciran distorsiones en el tamano del contraste, mien-
tras que si resulta elevado se resentira la potencia. En este sentido, Ng y
Perron (1995) observan que la utilizacion de métodos dependientes de los
datos conduce a tests con mejores propiedades, en lo que a tamaho y
potencia se refiere, que si k es fijo y se elige a priori.

Por todo ello, optamos por seguir la propuesta de Holden y Perman
(1994) consistente en incluir los términos de la variable retardada necesa-
rios para lograr residuos ruido blanco, utilizando el test de los multiplica-
dores de Lagrange para contrastar la correlacion serial y comprobar que
el numero de retardos es el adecuado. A su vez, analizamos la significati-
vidad individual del dltimo retardo incluido™.

Siguiendo este criterio, la aplicacion del contraste ADF sobre la serie
de tipo de cambio, incluyendo 2 retardos, ofrece un valor del estadistico
de -2.451, que permite no rechazar el supuesto de raiz unitaria al 10% (el
valor critico a este nivel es -2.575).

En cuanto a la aplicacion del contraste KPSS, es necesario tener pre-
sente que la eleccion de un valor elevado de la amplitud de la ventana
espectral (/) evitara distorsiones en el tamano del test si existe autocorre-
lacion, pero afectard a la potencia del mismo en muestras de tamano

(14) Perron (1994) considera un procedimiento recursivo basado en analizar el estadistico t
del coeficiente asociado con el ultimo retardo en la autorregresién hasta un nimero
maximo fijado previamente (kméx), y un procedimiento basado en criterios de informa-
cion, que presenta el problema de seleccionar modelos demasiado parsimoniosos en
series con caracteristicas media movil.
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reducido. En este sentido, suele asumirse el valor /=8 como un compro-
miso entre las importantes distorsiones en el tamano del test que serian
de esperar con /=4 y la escasa potencia con /=12.

En nuestro caso hemos optado por incluir valores de / hasta /=12,
observando el efecto de este factor sobre el valor del estadistico. Los
resultados del contraste se recogen en el cuadro 5, observandose que el
estadistico es sensible al valor de /, disminuyendo a medida que la ampli-
tud de ventana espectral aumenta como consecuencia de la autocorrela-
cion positiva de la serie, que provoca incrementos en s?(/) al aumentar /.
Los datos del cuadro también revelan un rechazo del supuesto de esta-
cionariedad en torno a un nivel constante para todos los valores de /'y los
niveles de significacion senalados.

Del analisis conjunto de ambos tipos de contraste se deriva que la
variable no es estacionaria, resultando aconsejable trabajar con la serie
en diferencias. No obstante, a lo largo de este estudio no se ha tenido en
cuenta el cambio que ha podido suponer el reajuste general de las mone-
das de julio de 1986. Como hemos justificado en apartados anteriores, si
este acontecimiento ha provocado realmente una ruptura en la serie
hemos de tener presentes los problemas de potencia y las distorsiones en
el tamano que surgen respectivamente en los contrastes de raiz unitaria y
de estacionariedad, siendo aconsejable la aplicacion de tests modificados.

3.2. Aplicacion de los contrastes de Perron y KPSSM,

En el presente apartado analizaremos la serie de tipo de cambio desde
la perspectiva de los contrastes modificados que contemplan rupturas.

Comenzamos con la aplicacién del test de Perron (1990), que especifi-
ca la hipdtesis nula de raiz unitaria frente a la alternativa de proceso esta-
cionario en torno a un nivel con cambio determinado exdgenamente.
Dado que en nuestra serie parece observarse una ruptura brusca en julio
de 1986, nos decantamos por una formulacién en términos del modelo
aditivo, si bien, y con el objetivo de comprobar la robustez de las conclu-
siones, se incluyen también los resultados derivados de la formulacién
innovacional, que supone un cambio gradual en la variable. En ambos
casos se realizé un tratamiento parameétrico de la autocorrelacion.

El procedimiento de contraste, tal y como se especifica en Perron
(1990), consta de dos fases:

En la primera se estima y elimina la funcion determinista de la serie
original mediante las regresiones:

Ye=H+YDU+¥; (7)

(15) Algunas propuestas dependientes de los datos que ofrecen buenos resultados son la de
Schwert (1989), Andrews (1991), Andrews y Monahan (1992), Newey y West (1994) o
Hobijn y otros (1998). También es posible la aplicacién de otros nucleos, como el de Par-
zen o el espectral cuadratico.
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donde DU=0 para t<T, y DU=1 para t>T,, siendo en este caso T, el mes de
julio de 1986.

En el segundo paso se contrasta la hipotesis nula, ¢=1, a partir de las
regresiones’s:

k k
vt = q)vt-'l+ZOWjD(TB)t-J'+z1CiAvt-i'Fet t=k+2,...,T (8)
J= i=
donde D(TB)=1 si t=Ty+1, y D(TB)=0 en otro caso.

Por su parte, el analisis del caso innovacional se realiza a partir de la
regresion:

k
yi=p+yDU+d D(TB)t+<pyt_1+;ciAyt_i+et (9)

Los resultados de este contraste se recogen en el cuadro 4, y condu-
cen a un inequivoco rechazo del supuesto de raiz unitaria para todos los
niveles de significacion considerados, tanto en la version aditivacomo en
la innovacional.

La aplicacion del test KPSSM, suponiendo la existencia de una ruptu-
ra en julio de 1986 proporciona los resultados recogidos en el cuadro 5,
que al ser comparados con los valores criticos proporcionados por la
superficie de respuesta (6) nos llevan a no rechazar, al 10% y para =5, la
hipotesis de estacionariedad en torno a un nivel constante que presenta
una ruptura.

Del andlisis conjunto de ambos tipos de contrastes se desprende que
la serie de tipo de cambio presenta fluctuaciones estacionarias en torno a
un nivel con una ruptura, esto es, la serie es estacionaria excepto por un
cambio en la media, siendo éste el Unico shock que presenta efectos per-
manentes, a diferencia de lo que sucede en series con raices unitarias.

Para finalizar este apartado conviene senalar que el tratamiento de la
serie se ha llevado a cabo considerando tan sélo una ruptura, cuando es
posible que el tipo de cambio estudiado se haya visto afectado por otros
acontecimientos, como los motivados por la crisis del SME en 1993 que
llevaron a la ampliacién de las bandas de fluctuacion. Aun reconociendo
esta debilidad de los contrastes utilizados, no deberia afectar a las con-
clusiones del estudio ya que cabria esperar que la inclusion de nuevas
rupturas reforzase el supuesto de estacionariedad de la serie considerada.

Por ultimo hemos de anadir que en nuestro caso se estudio la serie de
tipo de cambio nominal. Otros trabajos, como los llevados a cabo por
Perron y Vogelsang (1992a) o Morales y Peruga (2000), estudian series de
tipo de cambio real investigando la hipotesis de paridad de poder adqui-
sitivo, y comprueban igualmente que las conclusiones se ven modificadas
al incluir rupturas, que en estos casos son determinadas endégenamente.

(16) En este segundo paso también es posible realizar una correccion no paramétrica, par-
tiendo de las propuestas de Phillips (1987) y Phillips y Perron (1988).

135



MARIA JOSE PRESNO, ANA JESUS LOPEZ. TRATAMIENTO ESTADISTICO DE SERIES CON CAMBIOS ESTRUCTURALES...

*TIANISSd) 91sesiuoo |9 eled (9) eisandsal ap
a1oiadns e ap A ‘(Ge6L) uoydag ap eisandsau ap aloladns e ap Jied e uoJaIANIqo 8s SSd) 1591 |9 esed SOOIUID SAIO|BA SOT :BION

PPZ0 €960 8960 T6L°0 6L°0 8610 202'0 8070 GLZ'0 9220 THZ'0 9970 T0€0 09€0 087°0 0980 ZLL'0 08L  71:866L-L0:¥86L WSS

6V€0 v9y°0 86L°0 1080 LG8'0 6060 086°0 G90°L €LL'L LLEL L6Y'l 6GL°L 0GL'C 66LC 680V 8¥6'L -  08L ¢1:866L-L0:¥86L SSdM
%0L %S %L cL=l LL= oL= 6= 8= (= 9= S VY= €5 ¢5 L= 0¥ X 1 0do0Jd3ad 1S3l
091110 S810[BA [ei308dsa euejuan ap sapnyjdwy

VS3INVA VNOHO0J/SFINVH4 OJONVH4H OI9IANVI 3d OdiL 3143S
"INSSd) A SSd) 1S31 13d SOAvLINS3y

G oJpen)
‘(066L) UoLIdd Ud uddaIede SOOI SBI0|BA SO :BJON
68'C- 0Z€ §8°¢ vav'y- L6L°0 99L°0- €000~ - - - - PLLE L0000 69y CLL'0 T 20 08L  (I0)73AIN
68'c- 0z€ §8¢ LYy L6LO - - - - - - 97L'TC €200 66829 Y80 ¢  ¢LL'O 08l (VO)T3AIN
%L %S %L h 0 R p il Q n B Ll A ol y bl X L 073aon

S0211J40 SBI0|BA

VSINVA YNOHO0I/S3FINVH4 OONVHL OIFINVI 3d OdIL 3143S
NO4d43d 34 1S31 73d sOav.iins3yd
¥ odpen)

136



REVISTA ASTURIANA DE ECONOMIA - RAE N° 22 2001

4. CONCLUSIONES

A lo largo de este trabajo hemos expuesto algunas de las limitaciones
que presentan los tests de estacionariedad en torno a un nivel constante
cuando la serie objeto de estudio presenta rupturas que afectan a su
media. Los resultados permiten concluir que la aplicacion de este tipo de
contrastes a series estacionarias con un cambio conduce a clasificar la
serie erroneamente como no estacionaria.

Esta circunstancia aconseja el uso de contrastes modificados que per-
mitan la inclusion de rupturas bien de modo exégeno —vinculadas con
algun acontecimiento que ha provocado cambios en la serie- o bien endo-
genamente. En este trabajo optamos por la primera posibilidad, expo-
niendo una ampliacion del test de estacionariedad que incorpora una rup-
tura, y recogiendo los valores criticos del contraste en una superficie de
respuesta que los relaciona con la posicion relativa del cambio y el tama-
no muestral.

El estudio del comportamiento del test modificado bajo distintas situa-
ciones permite concluir que su funcionamiento es adecuado ante especi-
ficaciones correctas del punto de ruptura e incluso cuando ésta no existe,
siendo aconsejable su aplicacion a series con componente media movil
elevada y positiva. No obstante, una determinaciéon errénea del momen-
to de cambio provoca distorsiones en el tamano del test que dependen
del tipo y la cuantia de error, la magnitud del cambio, y la posicion relati-
va del mismo en la muestra.

El trabajo se completa con una aplicacién de los procedimientos des-
critos a la serie temporal del tipo de cambio franco francés/corona dane-
sa, que presenta una ruptura en julio de 1986 como consecuencia de un
reajuste de las monedas del Sistema Monetario Europeo.

El estudio se realiza a partir de la aplicacién conjunta de los contras-
tes de raiz unitaria y de estacionariedad como medio de confirmacion de
los resultados, y comienza con el analisis de la serie sin considerar cam-
bios, lo que conduce a pensar que la magnitud presenta una raiz unita-
ria, con las implicaciones que esto tiene en su tratamiento estadistico.
Sin embargo, cuando se analiza la serie aplicando los contrastes modifi-
cados (Perron y KPSSM,) que incorporan una ruptura en julio de 1986,
las conclusiones de ambos contrastes confirman la estacionariedad de la
variable.
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ABSTRACT

The processing of economic series with structural changes entails
many difficulties, referred to their stationarity analysis and their
univariate modeling. In this paper we study some of the limita-
tions of the stationarity analysis around a constant level when the
considered time series is affected by a change in its mean. Due to
these limitations a modified test is proposed, allowing the study
of the hypothesis of stationarity around a level affected by an exo-
ggnous change. The proposed test (KPSSMm) is analysed under

ifferent situations showing a suitable behaviour. An empirical
application of the KPSSMm test is also included, studying the
monthly series of the nominal exchange rate between the French
franc and the Danish kroner.

Key words: stationarity, structural change, KPSSMm test.
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