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electricidad en Colombia

Resumen: Generalmente, las series de tiempo de precios de electricidad presentan cambios estructurales debido
a las condiciones econ micas relacionadas con la oferta, la demanda o las reglas del mercado donde se transan.
Mientras algunas de las propuestas para modelar estas series est n basadas en modelos de reversi n a la media
inspirados por la literatura financiera (Philipovic, 1998), sus saltos y cambios estructurales han evidenciado la
existencia de reg menes con diferentes medias y varianzas (Huisman, 2003). En Colombia, estas series parecen
mostrar una tendencia general de crecimiento. En este art culo se busca evidencia de si este crecimiento es debido
a una tendencia puramente determin stica, 0 a una ra z unitaria, o a la presencia de distintos cambios de nivel,
los cuales podr an haber sido causados por eventos ex genos, tales como los fen menos clim ticos de ELNi oy
La Ni avy las resoluciones de la Comisi n de Regulaci n de Energ a'y Gas del pa s. Los resultados se inclinan a
Javor de un proceso estacionario alrededor de varios cambios de nivel, y se alan la importancia de contar con
la informaci n sobre los eventos ocurridos en la evoluci n del proceso.

Palabras clave: Cambios de nivel, componentes determin sticas, ra z unitaria. Clasificaci n JEL: C15, C22, C52.

On the Existence of a Unit Root in the Time Series of Monthly Electricity Prices in Colombia

Abstract: Usually, the time series of electricity prices in different markets show structural changes due to econo-
mic conditions related ro supply, demand or specific market rules. While some of the proposals for modeling these
series are based on mean reversion models inspired by the financial literature (Philipovic, 1998), its jumps and
structural changes have evidenced the existence of regimes with different means and variances (Huisman, 2003).

In Colombia, these series seem to show an overall growing pattern. This article seeks to find evidence of whether
this growing pattern is due to the presence of a purely deterministic trend; or if there is a unit root, implying
the existence of a stochastic trend; or if the series is generated by a stationary process around varions changes of
level, which could have been caused by various exogenous events such as the weather phenomena of El Ni. 0 and
La Ni a and the resolutions of the Comisi n de Regulaci n de Energ a'y Gas in the country. The results are in

Javor of a stationary process around multiple level changes, and highlight the importance of baving information

about the events that occurred in the evolution of the process.

Key Words: Level shift, deterministic components, unit root. JEL classification: C15, C22, C52.

L'existence d’une racine unitaire dans les s ries mensuelle de prix d’ lectricit en Colombie

R sum : G n ralement, les s ries mensuelles de prix d’ lectricit ont des changements structurels en raison des
conditions conomiques li s loffre, la demande ou bien li s aux r gles des chang s. La mod lisation de ces
s ries est souvent bas e sur des mod les de retour  la moyenne, inspir s par la litt rature financi re (Philipovic,
1998). Cependant, cette mod lisation pr sente des sauts et des changements structurels qui prouvent lexistence des
r gimes avec des diff rentes moyennes et diff rentes variances (Huisman, 2003). Pour le march colombien, cette
s rie semble montrer une tendance g n rale de croissance. Cet article cherche des preuves afin d’ tablir si certe
croissance est attribuable  une tendance purement d terministe ou elle ob it une racine unitaire ou bien est
due la pr sence de changements du niveau, ce qui pourrait avoir t provoqu pardes v nements exog nes tels
que les ph nom nes climatiques El Ni o et La Ni a, ou les mandats de la Commission de I’Energie et du Gaz
de Colombie. Les r sultats montrent un processus stationnaire antour de plusieurs changements de niveau, et ils
soulignent I'importance des v nements en tant que source d’information afin de mieux analyser I’ volution du
processus.

Mots-cl s: changements de niveau, composantes d terministes, racine unitaire. Classification JEL: C15, C22, C52.



Lecturas de Economia, 76 (enero-junio), pp. 259-291 © Universidad de Antioquia, 2012

Sobre la existencia de una raiz unitaria en la serie de tiempo
mensual del precio de la electricidad en Colombia

Elkin Castafio y Jorge Sierra*

—Introduccién. -I. Metodologia. —II. Contraste de una raiz unitaria en presencia de una
tendencia lineal deterministica. —III. Una prueba de raiz unitaria en presencia de varios
cambios de nivel. —IV. ;Tendencia deterministica o cambios de nivel? —Conclusiones.
—Bibliografia.

Primera version recibida en febrero de 2012; versidn final aceptada en abril de 2012

Introduccién

Generalmente, las series de tiempo de los precios de electricidad de los
distintos mercados presentan cambios estructurales en su comportamiento
debido a las condiciones econémicas relacionadas con la oferta, la demanda
o a las reglas del mercado donde se generan. Si bien algunas de las propuestas
para modelar las series de precios se relacionan con modelos de reversion a
la media, inspirados por la literatura financiera (Philipovic, 1998), los saltos y
cambios estructurales de esta serie han evidenciado la existencia de regimenes
en el precio con diferentes medias y varianzas (Huisman, 2003).

En el caso particular de Colombia, la serie de precios reales mensuales de
la electricidad, presentada en el Grafico 1, muestra una tendencia general de
crecimiento tanto en su nivel como en la varianza incondicional.

*  Elkin Argemiro Casta o Velez: Profesor asociado de la Facultad de Ciencias, Universidad
Nacional de Colombia, Sede Medelliny profesor titular de la Facultad de Ciencias Econé-
micas, Universidad de Antioquia. Direccién postal: Universidad Nacional Sede Medellin,
calle 59A #63-20, oficina 43-216. Direccién electronica: elkincv@gmail.com. Jorge Sierva
Almanza: XM Expertos en Mercado, Centro Nacional de Despacho. Direccién electronica:
jsierra@xm.com.co.
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Grifico 1. Serie mensual del precio real
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Fuente: Elaboracién propia.

Una breve descripcion del mercado de la electricidad y sus caracteristicas
ara el mercado colombiano, se encuentra en el Apéndice 1.
b

En este documento se trata de obtener evidencia sobre el tipo de proceso
que genera este crecimiento. Se quiere investigar si el crecimiento es debido
a: 1) la existencia de un proceso estacionatio alrededor de una tendencia
puramente deterministica (denominado proceso Trend Stationary o TS); o
11) si el proceso tiene una raiz unitaria, lo que implicaria la presencia de una
tendencia estocastica posiblemente con una deriva (denominado proceso
Difference Stationary o DS); o iii) si la serie es generada por un proceso
estacionario alrededor de distintos cambios de nivel, los cuales podrian
haber sido causados por diferentes eventos exégenos. Con respecto a este
ultimo enfoque, se quiere verificar si el crecimiento observado se debe a la
posible presencia de cambios de nivel como resultados de los efectos de
los fenémenos climaticos de El Nifio y La Nina y de las resoluciones de la
Comision de Regulacion de Energia y Gas del pais -CREG— para el mercado
de la electricidad en Colombia.

El contenido de este documento es el siguiente. La secciéon I presenta
metodologfa empleada para la determinacién del modelo mas adecuado
para explicar la tendencia a crecer de la serie del precio. En la seccién 11 se

262



263

aplican pruebas tradicionales de raiz unitaria en presencia de una tendencia
deterministica a la serie. La seccion I1II presenta una prueba de raiz unitaria
en presencia de multiples cambios de nivel, basada en la propuesta de
Cavaliere y Georgiev (20006a) y se realiza su aplicacion a la serie de precios
reales mensuales de la electricidad en Colombia. En la seccién V se discuten
los resultados encontrados en las secciones 11 y I11. Finalmente, se presentan
las conclusiones.

I. Metodologia

Durante varios afos se ha debatido si las series de tiempo econémicas y
financieras poseen una raiz unitaria o si pueden ser mejor representadas por
procesos que son estacionarios alrededor de una tendencia deterministica
y/o de cambios de nivel. Perron (1990, 1992) cuestiona la relevancia
empirica de los procesos con rafces unitarias y sugiere que la ocurrencia de
innovaciones permanentes en una serie de tiempo es poco comun. Propone
que las series de tiempo econdmicas parecen obedecer a procesos que son
estacionarios alrededor de una tendencia deterministica sujeta a cambios de
nivel esporadicos. Ademas, Perron sefiala que la presencia de cambios de
nivel en las series, afecta el comportamiento de las pruebas de raices unitarias
conduciéndolas, generalmente, a no rechazar la existencia de una rafz unitaria.

Para investigar si el proceso generador de datos de la serie del precio
real mensual de la electricidad en Colombia posee una rafz unitaria o sigue
un proceso estacionario en tendencia o estacionario en cambios de nivel, se
empleo la siguiente metodologia:

7) Se contrast6 la hip6tesis de raiz unitaria sobre la serie del precio real de
electricidad en el modelo cuya componente exégena es una tendencia
lineal, usando pruebas tradicionales.

1) Se contrast6 la hip6tesis de raiz unitaria en presencia de varios cambios
de nivel sugerida por Cavaliere y Georgiev (2006a, 2006b).

112) Se compararon los modelos sugeridos en las pruebas antetiores.

Lecturas de Economia -Lect. Econ. - No. 76. Medellin, enero-junio 2012



Castafio y Sierra: Sobre la existencia de una raiz unitaria en la serie de tiempo mensual...

II. Contraste de una raiz unitaria en presencia
de una tendencia lineal deterministica

Tras la observacion del Grafico 1, se puede concluir que la varianza
incondicional de la serie no es estable y tiende a crecer con su nivel. El
empleo de la transformacion de Box-Cox (Box y Cox, 1964) sugiere que la
transformacion logaritmica es adecuada para estabilizar dicha varianza. Por
lo tanto, el analisis de la serie se realizara sobre el logaritmo natural de los
precios reales.

Sea X, = Log(precio,). Para probar la hipdtesis de una raiz unitaria en
presencia de una tendencia lineal, se emplearon la prueba de Dickey-Fuller
Aumentada (Dickey y Fuller, 1981), basada en el modelo

Xe o ot Xig Xei o 9y

y la prueba de Dickey-Fuller Detrended (DF-GLS) de Elliot et al. (1996), la
cual posee una mayor potencia que la prueba anterior, basada en el modelo
p
x¢ x4 j X{ it 2
j1
donde X3 X, ", it,ydonde (", ;)se obtienen regresando X sobre W

siendo
X [Xp@ DXpew@ DXl y W M@ LW @ "W ()

con W, (Lt)'y — 1 C/T, c=135.

Sobre los modelos anteriores, para probar la existencia de una raiz
unitaria, equivale a contrastar las hipotesis H: y = 0 contra H : y <= 0.

La seleccion del orden p de la componente autorregresiva de los
modelos anteriores se basa en: 7) determinar un orden de p maximo usando
P... =[12(T/100)**] donde [] indica la parte entera y T es el numero de
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observaciones de la setie de tiempo; 2z) ajustatr todos los modelos para p desde
cero a p__ 'y seleccionar el modelo para hacer la prueba como aquel cuyo
criterio de informacién de Schwarz (SIC) sea minimo y el modelo satisfaga
los diagnésticos de validacion de supuestos.

La Tabla 1 presenta los resultados obtenidos para la prueba ADFE. El
modelo seleccionado para realizar la prueba es

Xe oo it Xer 1 Xe1 o (4)
Tabla 1. Prueba ADF
Estadisticot  Valor p*
Estadistico de Dickey-Fuller Aumentado -5,052628 0,0003
Valores criticos: 1% nivel -4,030729
5% nivel -3,445030
10% nivel -3,147382

*MacKinnon (1996) valores p laterales.

Regresién ajustada

Variable Coeficiente Error Estand Estadisticot  Valor p
LPRECIO(-1) -0,336908 0,066680 -5,052628 0,0000
D(LPRECIO(-1)) 0,201667 0,089496 2,253358 0,0260
Constante 1,263223 0,248810 5,077051 0,0000
Tenencia 0,002823 0,000699 4,040269 0,0001

Fuente: Elaboracién propia.

El modelo empleado pasa los diagnésticos basicos de validacion sobre
normalidad, no autocorrelaciéon y homocedasticidad en el término de error.
De la tabla anterior se concluye que no hay raiz unitaria y que la componente
de tendencia deterministica es significativa.

La Tabla 2 presenta los resultados obtenidos para la prueba DF-GLS. El
modelo seleccionado para realizar la prueba es

d d d
Xt th 1 th

t ®)
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Tabla 2. Prueba DF-GLS
Estatistic t
Estadistico DF-GLS de Elliott-Rothenberg-Stock -4,964735
Valores criticos: 1% nivel -3,545200
5% nivel -3,001000
10% nivel -2,711000

*Elliott et al (1996, Table 1)

Regresion ajustada

Variable Coeficiente Error Estind Estatisticot  Valor p
GLSRESID(-1) -0,321237 0,064704 -4,964735 0,0000
D(GLSRESID(-1)) 0,194487 0,088932 2,186915 0,0306

Fuente: Elaboracién propia.

De nuevo, el modelo empleado pasa los diagndsticos basicos de validacion
sobre normalidad, no autocorrelacién y homocedasticidad en el término de
error. De la tabla anterior se concluye que no hay raiz unitaria.

La aplicacion de otras pruebas de rafz unitaria tales como la de Phillips
y Perron (1988), Elliot et al. (1996), Ng-Perron (2001), Kwiatkowski et al.
(1992) conducen al mismo resultado.

Siguiendo los resultados obtenidos, el rechazo de Ho conduce a considerar
como adecuado el modelo de tendencia deterministica lineal

Xe o o8 (O (D), (6)

donde (L) y (L)son, respectivamente, los polinomios autorregresivo y de
medias moéviles en potencias del operador de rezagos L, con todas sus raices
fuera del circulo unidad y sin raices comunes. En otras palabras, el proceso es
no estacionario y parece que evoluciona en forma estacionaria alrededor de
una tendencia deterministica lineal.
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III. Una prueba de raiz unitaria en presencia de varios cambios de nivel

Perron (1990) senala que la presencia de cambios de nivel en las series,
generalmente afecta el comportamiento de las pruebas de raices unitarias
conduciéndolas a no rechazar la existencia de una raiz unitaria. Perron (1990),
Saikkonen y Litkepohl (2001, 2002), Lanne et al. (2002), Litkepohl et al.
(2004), desarrollan pruebas que son robustas cuando existe un solo cambio
de nivel y se conoce el periodo de ocurrencia. Banerjee et al. (1992), Perron y
Vogelsang (1992), Zivot y Andrews (1992), Leybourne etal. (1998), Saikkonen
y Litkepohl (2002), Liitkepohl et al. (2004), proponen pruebas cuando hay
un solo cambio de nivel y el periodo de ocurrencia es desconocido.

Para el caso de multiples cambios de nivel, se han hecho pocas propuestas.
Para el caso de dos cambios de nivel con periodos de ocurrencia desconocidos,
Lumsdaine y Papell (1997) y Clemente et al. (1998) generalizan las pruebas
propuestas por Banerjee et al. (1992). Ohara (1999), extendio la prueba de
Zivot y Andrews (1992) al caso de a lo mas m cambios (7 conocido). Sin
embargo, su tamafo, potencia y valores criticos han sido estudiados solamente
para el caso de dos cambios de nivel.

Cavaliere y Georgiev (2006) proponen una prueba simple para contrastar
la existencia de una raiz unitaria cuando existen multiples cambios de nivel.
Su prueba se basa en tratar los cambios de nivel como si fueran generados
por un proceso de saltos aleatorios (random jump process) donde, en general,
ni el nimero de cambios de nivel, ni su localizacién son conocidos. Para
probar dicha hipétesis, Cavaliere y Georgiev (2006) proponen usar el siguiente
modelo:

X, 'Zy Y, ot 1 kT
Yoo Yeno U @

donde X, es la setie observable, Y, es la componente autorregresiva, Z,es un
vector de términos deterministicos desconocidos (por ejemplo, una tendencia
lineal deterministica), y u, es la componente de cambio de nivel. El término #,
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p )
es estable, es decir, las raices de la ecuacién caracteristica caen 1 2" =0
il
todas fuera del circulo unitario. También se supone que { ¢, } es una sucesion
IID (0, 6%). Obsérvese que Y, tiene a lo més una raiz unitaria, lo que ocurtiria

cuando o =1.

Para la componente de cambios de nivel se supone que t s s
s 1

donde §, es un indicador binario el cual toma el valor de 1 si y solo si el
cambio de nivel ocurre en el periodo ¢ y toma el valor de 0 en otro caso. 6, es
el tamafio del cambio de nivel.

El procedimiento propuesto considera un proceso generador de datos
autorregresivo donde los cambios de nivel aditivos tienen las siguientes
caracteristicas: 7) los cambios de nivel ocurren aleatoriamente sobre el
tiempo; 22) el numero de cambios de nivel es desconocido, pero es acotado
en probabilidad; 72z) no es necesario que los cambios de nivel ocurran
independientemente en el tiempo, y en particular, pueden agruparse; 1v)
los tamafos de los cambios de nivel son aleatorios y de mayor orden de
magnitud que los shocks que dirigen la dindmica del proceso autorregresivo;
v) aunque los cambios de nivel son exoégenos, se permiten formas de
dependencia con los shocks del modelo.

A. Procedimientos para la prueba de raiz unitaria

Empleando el modelo (7), se quiere probar la hipdtesis nula de que en
el proceso X, hay una raiz unitaria, Ho: a« =1, contra la alternativa de la no
existencia de dicha raiz, H : « <1. A continuacion se presenta el procedimiento
sugerido por Cavaliere y Georgiev (2006) cuando:

i) ¢ =0y p es conocida.
ii) ©# 0y p es conocida.

ii1) p es desconocida.
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1. Procedimiento para la prueba cuando ¢ =0 y p es conocida

Si en el modelo (7) Y, fuera observable, entonces la prueba de una raiz
unitaria se realiza usando el estadistico ADF obtenido en la regresion
p
Yoo Vi il i ®)
il
Sin embatgo, esta regresion no es factible empiricamente, ya que Y, no
es observable.

Como Y, = X, — u,, se puede pensar que, dado que Y, puede ser derivado
de X, , una vez la componente de cambio de nivel ha sido removida, es posible
realizar una prueba de rafz unitaria sobre la serie de tiempo obtenida restando
de la serie X, una estimacién de la componente que incluye los cambios de
nivel deterministicos. Esta idea es sugerida en Saikkonen y Liitkepohl (2002).
En nuestro caso y, es un proceso de saltos aleatorios, por lo que el proceso
de ajuste anterior es conocido como de-jumping. Cavaliere y Georgiev (2006)
muestran que bajo ciertas condiciones, la serie ajustada puede ser empleada
para probar la existencia de una rafz unitaria usando la prueba tradicional de
Dickey y Fuller (1979). El procedimiento sugerido para realizar la prueba es
el siguiente:

Cuando 9, es conocida,

a) Realice una regresion de AX, sobre las vatiables binatias de impulso,
una por cambio de nivel. El estimador de y, es

s X ©)

b) Obtenga la serie ajustada (de-jumped)

Xo X (10)

c) Aplique la prueba tradicional ADF de Dickey y Fuller a la serie ajustada
X, .
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Cuando 8, no es observable, Cavaliere y Georgiev sugieren imitar el
procedimiento anterior estimando 3,. El proceso es llevado a cabo por medio
del conocido proceso de detecciéon de observaciones atipicas en series de
tiempo de Chen y Tiao (1990) o de Chen y Liu (1993). Si { } es la sucesion
de estimadores obtenidos para la sucesion {8,}, la componente de cambio de

nivel se estima como ¢ s X¢. Los autores muestran que la prueba

s 1
ADF no es influenciada asintéticamente por el hecho de usar la estimacion

de 3,.
2. Procedimiento para la prueba cuando existen componentes deterministicas

El procedimiento anterior considera que no existen componentes de
tendencia deterministica en la serie de tiempo. Si ¢ # 0, el procedimiento de
prueba anterior puede ser usado conjuntamente con un método adecuado
de des-tendencializacion (detrending). Una aproximacion sencilla es usar
el procedimiento de dejumping, anteriormente descrito, junto con el
procedimiento de pseudo des-tendencializacion GLS, sugerido en Elliot et al.
(1996) y presentado en la seccion 111

El procedimiento para realizar la prueba es el siguiente.

a) Los cambios de nivel son removidos usando el proceso de ajuste (de-
jumping) a la setie observada (No se tiene en cuenta la presencia de
una tendencia lineal).

b) Aplique el procedimiento de pseudo des-tendencializacion GLS,
sugerido en Elliott et al. (1996) a la serie ajustada.

c) Aplique la prueba ADF a la serie obtenida del paso b).

Los valores criticos que se usan deben tener en cuenta que los datos
empleados para realizar la prueba de raiz unitaria han sido des-tendencializados
y corregidos por cambios de nivel.

3. Procedimiento de prueba cuando p es desconocida

Hasta ahora se ha considerado que el orden autorregresivo p de los
errores #, es conocido. Generalmente esto no ocurre en situaciones reales, y
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se debe estimar antes de usar la prueba. Para hacerlo, se sugiere emplear una
estrategia simple como la siguiente. En un primer paso, defina un maximo
valor posible para p. Ngy Perron (1995) sugieren tomar p__ = [12(T/100)"].
Con este valor se detectan los cambios de nivel, si no son conocidos, y se
obtiene la serie ajustada. En un segundo paso, sobre la serie ajustada se
emplea un criterio estandar para la determinacion de la estimacion de p. Sea
p* dicha estimacion. El dltimo paso consiste en calcular el estadistico ADF a
la serie ajustada fijando el numero de rezagos en p*.

B. Aplicacion de la prueba de raiz unitaria con cambios de nivel a la serie
de electricidad en Colombia

Las pruebas tradicionales de rafz unitaria, aplicadas anteriormente,
utilizan solo informacion muestral sobre la evolucién de la serie en el periodo
enero de 2000 a noviembre de 2011. Sin embargo, una revisiéon de los eventos
que han ocurrido en el periodo observado, revela que son varios los eventos
exogenos que la pueden haber afectado. Estos eventos se relacionan con
fenémenos climaticos de El Nifio y La Nifia y algunas regulaciones de la
Comision de Regulacion de Energfa y Gas de Colombia -CREG—. La Tabla
3 presenta los periodos donde ocurren diferentes eventos exégenos sobre la
serie, y una descripcion simple del comportamiento del logaritmo del precio
de la electricidad en dichos periodos.

Tabla 3. Ocurrencia de los eventos exdgenos

Evento Fecha inicial Periodos Promedio Mediana Desv.Est.
No eventos Ene-2000 1-12 3,795 3,775 0,157
Expectativa Reg. CREG 034/01  Feb-2001 13-16 4,307 4,275 0,112
Estabilizacién Abr-2001 17-33 3,778 3,767 0,141
El Nino 02-03 Oct-2002 34-80 4,197 4,221 0,145
Anuncio El Nifo Oct-2006 81-83 4,626 4,629 0,234
Reg. CREG 071/06 Sep-2006  84-108 4,426 4,434 0,150
Previo CREG 06/09 Ene-2009  109-116 4,763 4,818 0,127
El Nifo 09-10 Sep-2009 117-125 5,190 5,253 0,120
La Nina 10-11 Jun-2010 126-131 4,592 4,522 0,192

Fuente: Elaboracion propia.
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Una descripcion de las regulaciones de la CREG se encuentra en el
Apéndice. Aunque los eventos exégenos mencionados parecen tener efectos
significativos sobre la serie, se quiere probar si ademas existen componentes
de tendencia deterministica y/o aleatoria. Para una simple exploracién de
los posibles efectos que pueden tener los eventos mencionados sobre la
serie, se realiz6 una estimacion de minimos cuadrados empleando variables
indicadoras de salto para cada efecto. El Grafico 2 presenta la serie, junto con
la estimacién de los posibles cambios de nivel debido a los eventos ex6genos
escritos.

Grifico 2. La serie del logaritmo del precio mensual y cambios de nivel usando OLS
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Fuente: Elaboracién propia.

Se observa que, aparentemente, el proceso parece ser estacionario
alrededor de los cambios de nivel inducidos por los eventos exégenos.

El modelo propuesto inicialmente para realizar la prueba es el siguiente.
Xt o %7 ot 1 k..,T;
Yoo o1 U (11)

donde p es desconocido.
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La Tabla 4 presenta la estimacion de la regresion de minimos cuadrados
de AX, sobre las variables de impulso, llamadas D (D)) para=13, 17, 34, 81,
84, 108, 117 y 126, donde Dj es una variable de salto pata el petiodo .

Tabla 4. Estimacion de los saltos

Variable Coeficiente  Error Est.
D(D13) 0,230422 0,160070
D(D17) -0,290872 0,160070
D(D34) 0,194555 0,160070
D(D81) 0,427075 0,160070
D(D84) -0,215092 0,160070
D(D109) 0,233521 0,160070
D(D117) 0,361996 0,160070
D(D126) -0,503566 0,160070

Fuente: Elaboracién propia.

Con base en estos resultados, se ajusta la serie del logaritmo de los precios
haciendo el proceso de-jumping. El Grifico 3 presenta la serie ajustada.

Gréfico 3. Logaritmo del precio de-jumped

2000 2002 2004 2006 2008 2010

Time

Fuente: Elaboracién propia.
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La serie ajustada ya no presenta los cambios de nivel, pero atun se observa
una leve tendencia creciente. Sobre esta serie se realiza la prueba de DF-GLS
con tendencia lineal. Como el orden de la autorregresion para la prueba es
desconocido, se estima el orden a partir del uso de criterios de informacién
sobre todos los modelos estimados hasta el orden maximo de p__ . La Tabla
5 muestra los resultados de la aplicacién de la prueba DF-GLS para una
componente deterministica de tendencia lineal, usando el paquete urca
version 1.2-5 de R, Pfaff (2008).

Tabla 5. La prueba DF-GLS con rezago=0

Value of test-statistic is: -5.7869
1% 5% 10%
Valores Criticos 3,46 293  -2,64

Fuente: Elaboracién propia.

En los residuales del modelo se detecté autocorrelacion. Para eliminarla
se empled un rezago autorregresivo de orden 3. Los resultados se presentan
en la Tabla 6.

Tabla 6. La prueba DF-GLS con rezago=3

Value of test-statistic is: -3.5569
1% 5% 10%
Valores Criticos -3,46 2,93 -2,64

Fuente: Elaboracién propia.

Para un nivel de significancia tan bajo como 0,01 se rechaza Ho, y por
tanto se concluye que la serie del logaritmo del precio de la electricidad no
contiene una raiz unitaria.

En este caso, el rechazo de Ho conduce a considerar que el modelo
adecuado para la generacién del precio es el modelo de cambios de nivel
estacionario

X, (Cambios de nivel),  (L)/ (L) , (12)
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Es decir, el proceso es no estacionario y evoluciona en forma estacionaria
alrededor de los distintos cambios de nivel.

IV. ;Tendencia deterministica o cambios de nivel?

Todas las pruebas anteriores rechazan la existencia de una raiz unitaria en
la serie de los precios mensuales de la electricidad. Las pruebas tradicionales,
sobre las cuales no se introdujo la informacién sobre la ocurrencia de distintos
eventos exdgenos, sugieren la existencia de una tendencia lineal deterministica.
Sin embargo, la consideraciéon de los eventos exdgenos ocurridos, sugieren
que el precio evoluciona como un proceso estacionario alrededor de cambios
de nivel y que no existe tendencia deterministica lineal.

La consideracion de estas posibilidades lleva al ajuste de los modelos
siguientes:

1) Modelo con tendencia deterministica lineal
X, o 4 U@ L LL?),. 13)
Los resultados de la estimacién OLS se encuentran en la Tabla 7.

Tabla 7. Modelo con tendencia deterministica lineal

Variable Dependiente: LPRECIO
Meétodo: Minimos Cuadrados
Observaciones incluidas: 129 despties de ajustes

Variable Coeficiente Error Estand Estadisticot  Valor p
Constante 3,729603 0,088600 42,09488 0,0000
Tendencia 0,008379 0,001139 7,354145 0,0000

AR(1) 0,864758 0,089534 9,658392 0,0000

AR(2) -0,201667 0,089496 -2,253358 0,0260
R-cuadrado 0,838183 Media var. dependiente 4,295855
R-cuadrado Ajustado 0,834299 S.D. var. dependiente 0,397947
S.E. de la regresién 0,161990 Criterion Akaike -0,772047
SS (residuales) 3,280098 Criterion Schwarz -0,683370
Log Verosimilitud 53,79701  Criterion Hannan-Quinn -0,736016
Estadistico F 215,8251  Est. Durbin-Watson 1,939758

Valor p(Estadistico F) 0,000000

Lecturas de Economia -Lect. Econ. - No. 76. Medellin, enero-junio 2012



Castafio y Sierra: Sobre la existencia de una raiz unitaria en la serie de tiempo mensual...

Raices AR Moédulo
0,432379 + 0,121305i 0,449073

Ninguna raiz cae fuera del circulo unitario.
El modelo ARMA es estacionario.

Fuente: Elaboracién propia.

12) Modelo con multiples cambios de nivel

Inicialmente se considerd la posibilidad de que exista una tendencia lineal
en presencia de los multiples cambios de nivel y se identificé el modelo

X, (Cambiosdenivel), t 1/@ ,L %) ,. (14)
Los resultados de la estimacién OLS se encuentran en la Tabla 8.

Tabla 8. Modelo con tendencia lineal y miiltiples cambios de nivel

Variable Dependiente: LPRECIO
Método: Minimos Cuadrados
Observaciones incluidas: 128 después de ajustes

Variable Coeficiente FError Estand FEstadisticot  Valor p
Constante 3,855835 0,054422 70,85091 0,0000
Tendencia 0,001256 0,001572 0,798713 0,4261
D13 0,376055 0,103293 3,640657 0,0004
D17 -0,455649 0,096079 -4,742425 0,0000
D34 0,365903 0,068467 5,344184 0,0000
D81 0,389490 0,110363 3,529190 0,0006
D84 -0,201564 0,107212 -1,880062 0,0626
D109 0,311730 0,071704 4,347434 0,0000
D117 0,400339 0,081313 4,923401 0,0000
D126 -0,590822 0,089850 -6,575620 0,0000
AR(1) 0,393804 0,084341 4,669189 0,0000
AR(3) -0,229321 0,085865 -2,670708 0,0087

Fuente: Elaboracion propia.

Los resultados muestran que no parece existir tendencia lineal en
presencia de los cambios de nivel. Entonces se propone el modelo
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X, (Cambios de nivel), 1/1 L ,L%),. (15)
Los resultados de la estimacién OLS se encuentran en la Tabla 9.

Tabla 9. Modelo con miltiples cambios de nivel
Variable Dependiente: LPRECIO
Método: Minimos Cuadrados
Observaciones incluidas: 128 después de ajustes

Variable Coeficiente Error Estand Estadisticot  Valor p
Constante 3,849513 0,053931 71,37820 0,0000
D13 0,383586 0,102828 3,730357 0,0003
D17 -0,441915 0,094725 -4,665243 0,0000
D34 0,406222 0,046013 8,828517 0,0000

D81 0,421881 0,102152 4,129947 0,0001

D84 -0,184991 0,104791 -1,765333 0,0801
D109 0,332646 0,066756 4,983001 0,0000
D117 0,410792 0,080260 5,118278 0,0000
D126 -0,581436 0,089091 -6,526286 0,0000
AR(1) 0,395139 0,083994 4,704367 0,0000
AR(3) -0,228246 0,085054 -2,683551 0,0083
R-cuadrado 0,894627 Media var. dependiente 4,301047
R-cuadrado Ajustado 0,885621 S.D. var. dependiente 0,395099
S.E. de la regresién 0,133623 Criterio Akaike -1,105573
SS(residuales) 2,089041 Criterio Schwarz -0,860477
Log Verosimilitud 81,75669 Criterio Hannan-Quinn -1,005989
Estadistico F 99,33392 Est. Durbin-Watson 1,905866

Valor p(Estadistico F) 0,000000

Raices AR Médulo
0,449505 + 0,500929i 0,673041
-0,503871 0,503871

Ninguna raiz cae por fuera del circulo uni-
dad. El modelo ARMA es estacionario

Fuente: Elaboracién propia.
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Comparacién de modelos:

Los diagndsticos paralos modelos anteriores se encuentran en el Apéndice.
De ellos se desprende que ambos modelos pasan los diagndsticos basicos de
que el proceso del ruido es estacionario, no parecen existir observaciones
atipicas, hay normalidad, homocedasticidad y no autocorrelacion en el término
de error. Los parametros en cada modelo son estadisticamente significativos.
Sin embargo, la prueba de estabilidad de Nyblom (1989) y Hansen (1992)
aplicada al modelo de tendencia lineal senala que el modelo no es estable
en todos sus parametros, mientras que el modelo con cambios de nivel si
lo es. Finalmente, los criterios de informacién presentados muestran que el
modelo de cambios de nivel representa mejor la evolucion de los precios. Esta
conclusion reafirma la importancia de reconocer los cambios estructurales en
el modelo que genera la serie de tiempo. Aunque el modelo de tendencia
lineal deterministica no es rechazado estadisticamente, si lo es en términos
del no uso de la informacién sobre los eventos histéricos que ocurrieron en
la serie del precio de la electricidad en Colombia.

Conclusiones

De la aplicacién de las pruebas de raiz unitaria sobre la serie de tiempo
del precio real mensual de la electricidad para el periodo enero de 2000 a
noviembre de 2011, se pueden obtener las siguientes conclusiones:

1. No existe una raiz unitaria en el proceso que genera la serie y en con-
secuencia, no existe una tendencia aleatoria en la serie.

2. La no introduccion de la informacion no muestral sobre la ocurren-
cia de eventos exogenos durante la evolucién del proceso, conduce
a una subespecificaciéon del modelo que genera la serie de tiempo,
indicando la posibilidad de la existencia de una tendencia lineal de-
terministica.

3. La introduccién de la informacién sobre la ocurrencia de eventos
ex6genos conduce a que el proceso parece ser estacionario alrededor
de los cambios de nivel producidos por diferentes eventos exdgenos
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que han ocurrido a través del tiempo. Esto significa que el proceso
exhibe reversion a la media dentro de cada cambio de nivel alrededor
del cual fluctia.

4. Dada la ausencia de una raiz unitaria, el efecto de los shocks sobre
el precio no es permanente, sino transitorio. Esto implica que, por
ejemplo, un shock positivo sobre el precio no tendra un efecto per-
manente, sino que en el corto plazo el precio regresar a su nivel.

5. La ausencia de una raiz unitaria también implica que la varianza de
largo plazo es finita y no depende del tiempo. Esta es una caracte-
ristica crucial en los prondsticos. En series de tiempo con una raiz
unitaria su varianza crece indefinidamente con el tiempo, lo cual es
un problema serio en el uso de los prondsticos ya que los intervalos
de prediccion, generalmente, son muy poco informativos.

6. Otro resultado importante es que la aparente no linealidad de la se-
rie no es endégena, lo que implica que la aplicaciéon de modelos no
lineales tales como redes neuronales no conseguirian buenos resulta-
dos en sus prondsticos.

Apéndice 1
Descripcién del mercado de la electricidad

En la década de los 90 se implementd la transformacién de los servicios
publicos centralizados a esquemas de mercado para la fijaciéon de tarifas,
principalmente en el servicio de producciéon y venta de electricidad. Los
esquemas competitivos en la producciéon y venta de electricidad, atraen la
inversion privada e incentivan la innovacion tecnolégica. En estos esquemas,
el gobierno traslada el riesgo de desabastecimiento a los agentes privados a
cambio de la liberacién del precio del mercado, conocido como precio spot
de la electricidad.

El precio spot se convierte en el factor de riesgo mas importante para
los agentes productores y comercializadores en el corto y mediano plazo.
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Desde el punto de vista del mercado, el precio spot se autorregula en un
ciclo de largo plazo. Cuando los precios estan altos, se producen senales
de expansion para nuevos inversionistas, aumenta la oferta, el mercado se
hace mas competitivo y los precios bajan. Cuando los precios estan bajos,
los inversionistas no invierten, hay menos competencia por la demanda
creciente y, por lo tanto, los precios suben.

La teorfa econémica también explica los precios de mediano y corto
plazo, con base en la oferta de energia para atender la demanda. En este
caso, sin embargo, también existen eventos tanto en la oferta como en la
demanda que introducen alta incertidumbre en el prondstico del precio de
la electricidad. En primer lugar, los fendmenos climaticos pueden alterar la
disponibilidad de recursos hidricos y afectar el consumo de energia eléctrica.
A la incertidumbre climatica se le suman también los cambios regulatorios
sobre el mercado, la baja respuesta de la demanda ante los precios, los
costos y disponibilidad de hidrocarburos para generaciéon térmica y las
estrategias de los agentes privados.

Ademas delainfluencia de estos eventos, gran parte del comportamiento
del precio se explica por las caracteristicas propias de los mercados de
electricidad: la electricidad se produce practicamente al mismo tiempo que
se requiere (no almacenabilidad); la demanda de electricidad generalmente
no conoce el precio del producto cuando lo consume (informacién
incompleta); la curva de oferta de los productores forman una curva
que crece exponencialmente (curva de oferta de palo de hockey); las
complejidades y cambios en el disefio del mercado contaminan la sefal
de precios (inestabilidad regulatoria); y los agentes generadores participan
repetidamente (aprendizaje de los agentes).

En el mercado colombiano, en particular, hay factores adicionales
que influyen en la formacion del precio: los productores hidraulicos son
mayoritarios; la capacidad de generacion esta concentrada en pocos agentes
econémicos; no se han implementado mecanismos de respuesta de la
demanda.
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Descripcién de los eventos exégenos relacionados con cambios regulatorios

Resolucion CREG 034 de 2001: Con esta resolucion la CREG define la
férmula para estimar los costos de producciéon de los generadores. Debido al
temor de que la CREG interviniera sus ofertas con base en esta estimacion,
hubo una reaccién anticipada de los generadores elevando sus precios antes
de que la resolucion fuera emitida. Sin embargo, una vez entrd en vigencia la
resolucion, los generadores volvieron a sus ofertas normales.

Resolucion CREG 071 de 2006: Con esta resolucion la CREG regula
el Cargo por Confiabilidad. En ella se estableci6 el precio de escasez del
mercado, que pretende proteger a los consumidores contra los precios altos
en situaciones de escasez energética. Esto ocasion6 que los generadores
ofertaran con precios mas altos para compensar esta eventual proteccion.

Resolucion CREG 006 de 2009: Esta establecio rigurosas politicas de
confidencialidad de la informacién en el mercado, cerrando la posibilidad de
que los generadores observaran las ofertas de sus competidores. El efecto de
la incertidumbre provocé un aumento del precio de las ofertas.

Apéndice 2

Diagnésticos empleados sobre los modelos estimados

1. Grafico de residuales estandarizados: Utilidad en la deteccién
de observaciones atipicas, detecciéon de autocorrelacién y
heterocedasticidad.

2. Prueba de normalidad de Jarque-Bera: Para verificar la normalidad
en un conjunto de datos, Jarque-Bera proponen usar el estadistico

2
\]BISZM.
6 4

Donde S y K son los coeficientes de asimettia y curtosis de los datos.

Bajo la hip6tesis de normalidad, el estadistico JB~ 2.
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Prueba de Ljung-Box para autocorrelacion: Trata de probar la
no existencia de autocorrelaciones en los residuales. Ljung-Box
proponen el estadistico

k rj
T(T 2 :
Q T( ),-Tj

1

donde 7. es el coeficiente de autocorrelacion muestral de orden j.
Bajo la hipétesis de que no existe autocorrelacion hasta de orden k,

k, Q~ ,\ZA , donde M=k-(ntimero de parametros ARMA estimados).

Prueba de McCleod-Li para Heterocedasticidad condicional: Trata
de probar la no existencia de efectos GARCH en los residuales. Esta
dada por el mismo estadistico Q de Ljung-Box aplicado a la setie de
residuales al cuadrado.

Pruebas sobre la forma funcional del modelo de Ramsey: Trata
de probar que no existen no linealidades ignoradas en la relacion
estimada. Para esto, Ramsey sugiere incluir en el modelo potencias de
los valores predichos de la variable dependiente y probar la hipotesis
de que los coeficientes de las potencias incluidas son cero, usando
la prueba F. Se presentan dos presentadas: En la primera tabla se
presentan los resultados donde se incluyen la segunda potencia de los
valores predichos. La segunda tabla presenta los resultados cuando se
incluyen las potencias 2 y 3.

Prueba de estabilidad de Nyblom y Hansen: Trata de probar si los
parametros de modelo son estables a través del periodo de tiempo
en el cual se observd la serie. A continuacion, se hace una breve
presentaciéon de la prueba. Bajo la hipétesis nula de parametros
constantes, el vector de puntajes para el modelo lineal con errores
Normales estd basado en las ecuaciones normales

T T
xe 0, i 1.k, (e %) 0.

t1 t1
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e, es el t-ésimo residual del modelo y =~ *? n' ¢,
t1
Defina, f, %L bk i 1.k 1
efina, f; . y , MU B
' etz 2 i k 1 ' i1 !

El estadistico para probar la hipdtesis individual H: $; es constante,
i=1,... k y para probar H; o® es constante, es

1 T T
L — st i 1,..k, donde V. f2
TV, 1 t1

Para probar la hipétesis conjunta H: el vector § y ¢® son constantes,
defina los vectores  f,  (fy,..f ) v S, (S,,....S, )" . Elestadis-
tico para probar que todos los parametros son constantes es:

.
L, 1 SV 'S, , donde V f f,
T s

Los valores ctiticos bajo HO se encuentran tabulados.

7. Deteccion de observaciones atipicas usando el procedimiento de
Chen y Liu (1993):

Este procedimiento trata de detectar si existen observaciones atipicas
del tipo aditivo (denominadas AO), o innovativas (denominadas
10), o de cambio de nivel (denominadas LS) o de cambio temporal
(denominadas TC).

8. Deteccion de observaciones atipicas usando el procedimiento de
Chen y Liu (1993).
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A2. 1 Diagnésticos para el modelo de tendencia lineal deterministica

Grdfico de residuales estandarizados

: WLl ’l’\ l

Prueba de Normalidad
Coef. Asimetria 0,114421
Coef. Curtosis 3,166036
Jarque-Bera 0,429659
Valor p 0,806679

Prueba de Liung-Box (Autocorrelaci n)

Rezago,k  Q Valor p
6 4,0327 0,402
12 9,0717 0,525
18 13,955 0,602

Prueba de McCleod-Li (Heterocedasticidad condicional)

Rezago,k  Q  Valorp
6 6,3007 0,178
12 15,233 0,124
18 25,108 0,068
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Prueba para Forma funcional

Prueba RESET de RAMSEY:
Estadistico F 0,193738 Valor p F(1,124) 0,6606
Razén Log Verosimil. 0,201393 Valor p Chi-Cuadr(1) 0,6536
Estadistico F 0,188649 Valor p F(2,123) 0,8283
Razén Log Verosimil. 0,395097 Valor p Chi-Cuadr(2) 0,8207
Prueba de estabilidad
Prueba Nyblom-Hansen Stability: NH(5) = 1,3595 {Valor p<0.1}

NH para Intercepto = 0,0559 { Valor p <1}

NH para tendencia = 0,0818 { Valor p <1}

NH para AR1 = 0,1953 { Valor p <1}

NH para AR2 = 0,1559 { Valorp <1}

NH para Varianza = 1,0117 { Valor p <0,01}

Deteccion de observaciones atipicas

y Liu (1990)

usando el procedimiento de Chen

No se detectaron observaciones atipicas de los tipos AO, 10, LS y TC.

A2.2 Diagnésticos para el modelo de miltiples cambios de nivel

Prueba de Normalidad

Coef. Asimetria

Coef. Curtosis

Jarque-Bera

Valor p

0,029256
2,690887

0,527863
0,768026
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Gr fico de residuales

Lot bl I ol gl
DA

Prueba de Ljung-Box (Autocorrelaci n)

Rezago,k  Q  Valorp
6 1,7400 0,783
12 6,1273 0,804
18 10,286 0,851

Prueba de McCleod-Li (Heterocedasticidad condicional)

Rezago,k  Q  Valorp
6 2,3178 0,678
12 10,016 0,439
18 16,475 0,420

Prueba para Forma funcional

Prueba RESET Ramsey:
Estadistico F 0,680825 Valor p F(1,116) 0,4110
Razén Log Verosimil. 0,749059 Valor p Chi-cuadrad(1) 0,3868

286



Estadistico F 1,570762 Valor p F(2,115) 0,2123
Razén Log Verosimil. 3,449745 Valor p Chi-cuadrad (2) 0,1782
Prueba de estabilidad

Prueba Nyblom-Hansen Stability: NH(12) = 1.4125 {Valor p<1}
NH para Varianza
NH para Intercept

NH para
NH para
NH para
NH para
NH para
NH para
NH para
NH para

d13
d17
d34
ds1
d84
d109
d117
d126

NH para AR1

NH para AR3

= 0,2059

{ Valor p <1}

= 0,0366 { Valor p <1}

= 0,0372
= 0,0376
= 0,0409
= 0,0091
= 0,0098
= 0,0059
= 0,0048
= 0,0059
= 0,0319
= 0,0326

{ Valor p <1}
{ Valor p <1}
{ Valor p <1}
{ Valor p <1}
{ Valor p <1}
{ Valor p <1}
{ Valor p <1}
{ Valor p <1}
{ Valor p <1}
{ Valor p <1}
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Deteccion de observaciones atipicas usando el procedimiento de Chen

y Liu (1990)

No se detectaron observaciones atipicas de los tipos AO, 10, LS y TC.
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