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En este articulo se presenta a los modelos o filtros temporales, donde los errores no tienen varianza
constante, ni cumplen estrictamente con los supuestos de normalidad, sino mas al contrario la varianza es
variable, es decir existe heterocedasticidad, y se presentan deformaciones de sesgo o asimetria.

Este tipo de modelos muchas veces se presenta, con informacion de la vida real. En muchas ocasiones en
economia se habla de sucesos condicionados o de generacién de expectativas a partir de los movimientos
relativos que se produjeron en el pasado. Por ejemplo, todo el mundo relaciona inmediatamente la estabilidad o
la inestabilidad en los mercados financieros con su comportamiento inmediatamente anterior, produciéndose
fuertes hondas en la evolucion de sus variables que, después de un gran sobresalto que dura mds o menos dias,
tienden a retomar una senda de evolucidn tranquila.

A cualquiera se le ocurre entonces que, en variables como ¢stas, el comportamiento en el momento
actual responde a una expectativa generada sobre el valor de cambio producido en el momento precedente: es
decir, a un valor esperado condicionado por la varianza del periodo anterior.

En la teoria cldsica de series temporales (metodologia de Box-Jenkins), el desarrollo estadistico se realiza a
partir de un proceso estocastico estacionario, en media ,varianza, funcion de auto correlacion.

En torno a la confirmacion de la ausencia de tendencia (determinista o aleatoria), hay un nutrido conjunto
de teorias y desarrollos matematicos centrados en la diferenciabilidad de la serie temporal y en la existencia o no
de raices unitarias a partir de los conocidos test de Dickey y Fuller, de Mackinon o de Phillips y Perron. por
citar algunos. Sin embargo, el estudio de la componente de varianza constante es un fenomeno menos extendido
y, no tener en cuenta una posible no constancia de este componente, puede suponer diversos problemas
estadisticos cuando se estiman modelos econométricos (problemas ligados con la eficiencia de los parametros
estimados y su fuerte volatilidad ante el amplio intervalo de confianza en el que se mueven).

Determinar un patrén de comportamiento estadistico para la varianza es el cometido de los modelos
Auto regresivos condicionales heterocedasticos: ARCH. Engle (1982) es el autor de una primera aproximacion
a la varianza condicional del tipo que describiremos mas adelante. Después de estos hay una amplia familia de
sofisticaciones del modelo inicial que daran nombre a los modelos GARCH, IGARCH, EARCH, TARCH,
SWARCH, QS-ARCH, APARCH, FACTOR-ARCH.
En el siguiente cuadro, se presenta el desarrollo temporal de la familia de los modelos ARCH Y GARCH, asi
como también a sus autores correspondientes.
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Principales especificaciones de la ‘“familia arch” a lo largo del tiempo

Ano | Nombre Autor-es Especificacion de la varianza Aportacion Principal
Primera especificacion
2) sla _ 2 p
1982 | ARCH Englc h/ =Qy * a]g,,] y desarrollo
il Incorporacion de mas variables
%3 Al(l)(fi{os Krafty H' =0, + alg'_’l +a, H'_l explicativas y desarrollo de los
1983 ; Engle =y, -xb modelos aplicando la matriz de
Multivar hoed varianzas-covarianzas (H).
E_n_gle, Modelo ARCH incorporando la
1986 | ARCH-M | Lilien h=a,+ 0(..2':l desviacion tipica heteroceddstica
y Robinsx modelizada como explicativa
. . Método generalizado sin
C (,’AR(;H y _ restricciones para la estimacion
1986 |GARCH " | Bollerslev h=o,+a&, +oh,

en Media

de los pardametros ARCH con
infinitos retardos

Linealizacion del modelo

. Bollerslev y _ 2
1986 | LGARCH Taylor X h=a,+oh, +oh,E, GARCH-M
Especificacion de la varianza
, —_ 2
1986 IMGARCH Gewekey In(h) = o, +o, In(g7) + o, In(h, ) multiplicativa ( linealizada con
Pantula logaritmos)
Eaol Persistencia en varianza
1986 | IGARCH g'c y - ho= (x‘%"ll + (1-o)h,, condicional heteroceddstica.
Bollerslev’ Modelos integrados en varianza
Modelos ARCH para procesos no
log(h-) =q, +f3, log(h,_,) normales (funciones de densidad
= exponenciales).
QRC -G 2 . XVI =
[989 | BUARCH] Nelson = AR S_’_" 1/231: Cardcter asimétrico de la
~h, [Hh, respuesta a shocks positivos o
negativos
TS — _ . | Correccion de efectos
0R9 | 2= Schwert == Jh=o +o../h +a-/h_ | 2 asimétricos en las variaciones
1989 5ARCH vV ™ 0 1W/ “ 2V | g, ! al alza y a la baja
Contraste y solucion de
AGARCH | 1. = - 2 auto-correlacion entre la
1990 [INGARCH Engle y Ng h= o+ ok, + oh -0 perturbacion aleatoria y su
varianza.
Empleo de la covarianza entre
FACTOR |Engle, Ng 'y _ varias series temporales como
1990 ARCH Rothschild = H = Zﬁk B A/k +Q expllp‘:gtlv'zi de la va‘nar};a_xw
condicional heteroceddstica
Gourieroux ™ N 'Tz a, +q, 41—1;+ o K 5,11 + Modf;l?]s dicrldn:ii_zg);nci(l)::ic media
992 T3/ AR P ! o Y £ y varianza condicionales son
IR T-GARCH /Tg‘(;igl‘m A h war0E ¥ funciones stepwise endogenas
( xxu eV T 1511
ax |GIR - Glosten y h=a,+oh, +ah E +ah, Diferenciacion del pardmetro en
1993 |GARCH | Otrog = war(0, £ ) subida y en bajada
v Brigle — Similar al NGARCH, con una
1993 [~ Ao Lt h=a,+oh, +a,E, /- h,+cf variacién mayor en los
GARCH  |Ng n e i pardmetros asimétricos.
. Se propone modelizar un valor
N . |Dingy W=a So (&g -8 V+ h potencial de la desviacion tipica
1993 |A.PARCH | 156 5 ;= O gy & (18,0-8,) 2SR, que atienda al maximo de la

funcién de autocorrelacion del
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En el articulo seminal de los modelos ARCH, Engle cita tres situaciones que motivan y justifican la
modelizacion de la heterocedasticidad condicional Auto regresiva (nombre por ¢l mismo dado)
Estas serian las siguientes:

La experiencia empirica nos lleva a contrastar periodos de amplia varianza de error seguidos de otros de
varianza mas pequefa. Es decir, el valor de la dispersion del error respecto a su media cambia en el pasado, por
lo que es logico pensar que un modelo que atienda en la prediccion a los valores de dicha varianza en el pasado
servira para realizar estimaciones mas precisas.

En segundo lugar, Engle expone la validez de estos modelos para determinar los criterios de
mantenimiento o venta de activos financieros. Los agentes economicos deciden esta cuestion en funcion de la
informacion proveniente del pasado respecto al valor medio de su rentabilidad y la volatilidad que ésta ha
tenido. Con los modelos ARCH se tendrian en cuenta estas dos condicionantes.

El modelo de regresion ARCH puede ser una aproximacién a un sistema mas complejo en el que no
hubiera factores de innovacidn tales con heterocedasticidad condicional. Los modelos estructurales admiten, en
multitud de ocasiones, una especificacion tipo ARCH infinito que determina con parametros cambiantes, lo que
hace a este tipo de modelos capaces de contrastar la hipdtesis de permanencia estructural que supone una de las
hipdtesis de partida y condicion necesaria para la validez del modelo econométrico tradicional..

En definitiva, la clave de estos modelos estd en considerar la informacion pasada de la variable y su
volatilidad observada como factor altamente explicativo de su comportamiento presente y, por extension logica,
de su futuro predecible. Estadisticamente, esta conclusion se refleja en tener en cuenta la esperanza condicional
(conocida y fija la informacion hasta el momento inmediatamente anterior) del cuadrado de una variable (la
expresion de su varianza si su media es nula)

A diferencia de los modelos estadisticos clasicos con varianza homoscedastica como los gaussianos para
los que la incertidumbre es siempre estatica, estos modelos de varianza heteroscedastica lo que hacen es definir
un modo operacional de "incertidumbre dindmica" en la forma de rafagas de volatilidad que barren de forma
recurrente el balance de opinion reinante en los mercados sobre las expectativas de rentabilidad futura.
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ESTADISTICA AL GUSTO DE CUALQUIERA

]

« Cientos de nifios mueren de hambre mientras transcurre una clase de matematicas. Estudia filosofia.

* La gente que usa UNIX vive mas que la gente que no lo usa (entre otras cosas, suelen tener ya bastantes anos
Y vivir en paises desarrollados)

* Existe una fuerte correlacion entre el tener los pies grandes y el saber multiplicar (por lo menos si tu muestra
incluye nifios y personas mayores)

* El consumo de helados y el numero de personas que mueren ahogadas estan relacionados (cuando hace frio,
la gente ni toma helados ni se bafia), por lo tanto, en las piscinas deberian estar prohibidos vender helados.
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