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Johansenova metodologija kointegracione analize
Osnovni koraci

+ Specifikacija i ocena VAR(p) modela za ..

* IzraCunavanije testa koli¢nika verodostojnosti da bi se
utvrdio rang matrice /7i odredio broj kointegracionih
vektora.

» Normalizacija kointegracionih vektora i nametanje
ograni¢enja na parametre.

» Ocena kointegracionih parametara i VECM.
* Interpretacija deterministi¢kih komponenti.

Specifikacija i ocena VAR(p) modela

» Gotovo svi testovi specifikacije su valjani i za VAR
model sa jedinicnim korenima nezavisno od toga da li
je kointegracija prisutna ili ne.

» Primena Grejndzerovog testa uzro€nosti zavisi od
toga da li kointegracija postoji ili ne:

— Kointegracija postoji: koristi se VAR model sa
vremenskim serijama u nivou

— Kointegracija ne postoji: koristi se VAR model sa
prvim diferencama vremenskih serija.
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Test koli¢nika verodostojnosti u
kointegracionoj analizi

+ Pretpostavimo da postoji kointegracija. U opStem slu¢aju broj
kointegracionih vektora je r. To znaci da polaznom kointegrisanom

VECM modelu odgovara iskaz: H(r).

» Tvrdenje H(r) sugerise da je rang matrice IT manji ili jednak r.

*  MoZe se postaviti sledeci niz hipoteza, koji predstavija osnovu za
definisanje sekvencijalnog testiranja:

H(O)c..cH(r)cH(r+1l)c..cH(n)
H(0): kointegracija ne postoji

H( n):svesu promenljive stacionarne

Test koli¢nika verodostojnosti u
kointegracionoj analizi Il

» Test se zasniva na ocenjenim karakteristicnim
vrednostima matrice /7. Slobodno interpretirano, ove
karakteristicne vrednosti mere korelaciju izmedu AY;
i Y,.; nakon §to je iz njih izostavljen uticaj
lgratkoroénih varijacija.

+ Sto je veca korelacija izmedu 4Y;i Y., to je veca
verovatnoc¢a da postoji kointegracija.

» Rang matrice /7 odgovara broju karakteristiCnih
vrednosti koje su znacajno razli¢ite od nule.

» Karakteristicne vrednosti:
I>A>4>. >4 >.>1 >0

» Postoje dva tipa Johansenovog testa:
1. Statistika traga
2. Statistika najvecée karakteristi¢ne vrednosti
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Test koli¢nika verodostojnosti u
kointegracionoj analizi: statistika traga

Na osnovu statistike traga ostvaruje se diskriminacija izmedu sledecih
hipoteza: H,:r=r,,H,:r>r,
Statistika traga

I Maksimalna vrednost funkcije verodostojnosti uzorka
(izuzimajuci konstantne elemente) za rang r() (H())

L_nzig; = ‘fl‘ = ‘Odredjena matrica ‘ i% (1 - Xll
i=1

II Maksimalna vrednost funkcije verodostojnosti uzorka
(izuzimajuci konstantne elemente) za rang n (Hl)

L_nzig; = ‘fl‘ = ‘Odredjena matrica ‘ ﬁ (1 - Xll
i=1

Test kolicnika verodostojnosti : test statistika traga

—T/2
10 o
m-4)
B Zln( Lmax (HO)] — _oln| =L

Lmax (Hl) ﬁ (1—711)
i=1

n -
test statistika traga : LR rgce (10 )=-T XIn (1 -7 )
i=rg+l1

Test koli¢nika verodostojnosti u
kointegracionoj analizi: statistika traga

+ Statistika traga

1

LRLrace (ro) =-T i IH(Z —/i)
n+1

Ako je rang(/7)=r,, onda su vrednosti A /in bliske nuli.

W+

Vrednost LR ... (7, ) je zanemarljivo mala, jer ln(Z - /il )z Ozai>r,.

Ako je rang(/7)> r,, onda su neke od vrednosti A . /in razlicite od nule.

Q+1

Vrednost LR . (r,) ce biti znatno veca od nule, jer ln(] - /?,1 )< 0za nekoi>r,.

» U uslovima validnosti nulte hipoteze ova statistika nema chi2
raspodelu. U pitanju je viSedimenziona verzija raspodele DF testa
jediniénog korena koja zavisi od broja zajedni¢kih stohasti¢kih
trendova n-r, i deterministickin komponenti.

« Johansen: asimptotska raspodela

» Ekipa oko Johansena: kriticne vrednosti
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Sekvencijalna procedura u primeni
Johansenovog testa statistike traga
1. Testiramo hipoteze: H,:r=0,H, :r >0
na osnovu statistike: LR (0)=-T .)_leln(l_/ii)

trace

. Ako se nulta hipoteza ne odbacuje, tada kointegracija ne
postoji.Testiranje se zavrSava.
. Ako se nulta hipoteza odbacuje, onda zaklju€ujemo da postoji

bar jedan kointegracioni vektor. Prelazimo na 2.

2. Nastavljamo testiranje da bismo proverili da li je broj kointegracionih
vektora tacno jedan ili najmanje dva. Relevantne hipoteze i statistika:

Hy:r=1H,:r> 1 LR (1)==T & n(1-4)

. Ako se nulta hipoteza ne odbacuje, tada zaklju€ujemo da
postoji taéno jedan kointegracioni vektor. Testiranje se zavrSava.
. Ako se nulta hipoteza odbacuje, onda zaklju€ujemo da postoje

bar dva kointegraciona vektora. Testiranje se nastavlja.

3. Sekvencijalni postupak testiranja zavrSava se fazom u kojoj se ne
odbacuje nulta hipoteza.

Test koli¢nika verodostojnosti u kointegracionoj
analizi: statistika najveée karakteristi¢ne vrednosti

* Na osnovu statistike najveée karakteristi¢ne vrednosti ostvaruje se
diskriminacija izmedu sledecih hipoteza:

H,:r=r,H, :r=1r+1

» Test statistika:

LR max ()= _Tln(] - /iro +])

» U uslovima validnosti nulte hipoteze ni ova statistika nema chi2
raspodelu. U pitanju je nestandardna raspodela koja zavisi od broja
nekointegrisanin kombinacija n-r, i deterministickin komponenti.
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Ocena kointegracionih parametara primenom metoda
maksimalne verodostojnosti i ostalih parametara VECM

* Ako je ustanovljeno da je rang jednak r, tada je potrebno oceniti
sledec¢i VECM:

AY, =afY,_ +1,AY,_ +..+T, AY, . +a,

» Johansen je pokazao da se primenom MMV ocena matrice
kointegracionih parametara dobija prema:

B=( . %)
¥, je karakteristicni vektor koji odgovara
karakteristicnoj vrednosti 4,,i = 1,2,...,7.

» Posto se ocene kointegracioni parametri, primena metoda MMV za
ostale ocene svodi se na primenu metoda ONK:

AY, =afY_ + LAY, +.+T, AY,_  +a,

A

Ocene: &, 1,....I" B

p—

Ocena kointegracionih parametara primenom metoda
maksimalne verodostojnosti i ostalih parametara VECM I

 Faktorizacija 7 =&/ nije jedinstvena. Zbog potrebe ekonomske
interpretacije uobiajeno je da se ostvari takvo normiranje parametara
kointegracionog vektora kojim se parametru uz promenljivu od interesa
dodeljuje vrednost 1.

+ Normiran kointegracioni vektor: vec n,m)

+ Ovakvom transformacijom kointegracionih vektora menja se i ocena ¢,
alineiocena 77,..I,_;

« Johansen je pokazao da:

T(VeC Anrm )_ Vec(ﬂnrm ))

asimptotski poseduje raspodelu koja se moze oznaciti kao meSavina
normalnih raspodela. Dodatno, ocena je superkonzistentna.

Posledica: za testiranje hipoteze o vrednosti kointegracionog parametra
moze se koristiti chi2 raspodela.

» Ostale ocene poseduju asimptotski normalnu raspodelu (d,f“],,_,,f“p_l)
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Testiranje linearnih ograni€enja na parametre

Cesto postoji potreba za proverom da li kointegracioni parametar uzima
tacno odredenu vrednost.

Hy iﬁ'=[B9}
0

', rxn, polazna kointegraciona matrica
Bo, sxn, matrica koja ukljucuje s ogranicenja nulte hipoteze

[0] ,(r - s)>< n, matrica ostalih parametara koji nisu obuhvaceni

iskazom nulte hipoteze

Primenom MMV ocenjuje se VECM dva puta.
1.Zadato r
2. Za dato r i pod ograni¢enjem nulte hipoteze.
Valjanost nulte hipoteze proverava se testom koli¢nika verodostojnosti
koji asimptotski poseduje chi2 raspodelu sa s(n-r) stepeni slobode.
Aproksimacija chi2 kvadrat raspodelom nije odgovaraju¢a na
uzorcima malog obima (Johansen-ovi rezultati poslednjih godina).

Testiranje linearnih ograni¢enja na parametre Il
Primer1:
n=3,r=1
cene
B = [ﬂ] B ,53], X, =| plate |,
kurs
vrednosti promenljiv ih su logaritmov ane
Bcene + B, plate + Bkurs =0

b, Bs

= cene = —== plate —
1 1

Hy:pi+ B+ 5;=0=

Bcene + B, plate + Bikurs =0 =

(= B, = B; )cene + B, plate + Bkurs =0
(plate — cene)B, + (kurs — cene), =0

kurs

= Postoji kointegrac ija izmedju realnih plata i realnog kursa.

Ogranicenj e H , se zapisuje kao :

—1-1 P Bz 4] ﬁ]
B=Hp=|1 0 Lﬂ— o (=5
0 1 ’ (2] Bs
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Testiranje linearnih ograni€enja na parametre Il

Primer2:
n=3,r=1
cene
B=[B1 B2 B3lX(=|plawe
kurs

Bicene + Boplate + Bzkurs =0
Hy : B3 =0 = kurs ne pripada relaciji

Ogranicenje H(y se zapisuje kao :

10 0 01| | B1
B=Ho= 01{ 1} 02 |=|B2

00 0 |B3

Testiranje linearnih ograni€enja na parametre:
identifikacija kointegracionih vektora

« Svaki kointegracioni vektor treba da poseduje jedinstvenu formu:
— Ne moze se dobiti kao linearna kombinacija preostalih
kointegracionih vektora u datom prostoru

— Ne moze se dobiti algebarskom transformacijom bilo kog drugog
vektora

 Ako je broj kointegracionih vektora veci od jedan neophodno je
identifikovati kointegracioni prostor.

— To znadi da treba utvrditi podskupove promenljivih koje su kointegrisane,
Sto se postize testiranjem valjanosti ogranic¢enja na pojedine parametre.

— Pri tome, uslov identifikovanosti mora biti zadovoljen.

* Uslov identifikovanosti ekvivalentan je uslovu identifikovanosti u
sistemu simultanih jednacina.

+ Kointegracioni skup je invarijantan na dodatna uklju€ivanja novih
promenljivih.

— Ako postoji jedna kointegraciona relacija izmedu, recimo, 3 promenljive,
onda ne moze postojati i druga u kojoj pored polaznih figurisu i druge
promenljive.

— Ukljucivanjem novih promenljivih moze se eventualno promeniti broj
kointegracionih vektora.

Ekonomski fakultet u Beogradu, 2012. 8
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vektoru Y,
1. ——
2. Konstanta
3. Linearni trend
4. Linearni trend
5. Kvadratni trend

VECM
4Y,

Konstanta (sa
ogranic¢enjem)——

Konstanta (bez
ogranicenja)

Konstanta (bez
ogranicenja) i linearni
trend (sa ograniGenjem)
——

Konstantai linearni trend
(bez ogranicenja)

DeterministiCke komponente u:

kointegracionom
vektoru

(Stacionaran oko
nenulte srednje vredn.)

Linearni trend

(Trend-stacionaran)

c=0p

1. VECM nema deterministickih komponenti

2.U VECM postoji konstanta

Kointegracioni vektor §"Y¢—| poseduje nenultu srednju vrednost p() :

Interpretacija : konstanta se javljau VECM pod
ogranicenjem pripadanja kointegracionoj relaciji
AY( = oB'Yi—1 +p0)+ TIAY (1 +..+ Tp_1AY(_p4] +a¢

DeterministiCke komponente |

Kointegracioni vektor §Y¢_1 ima nultu srednju vrednost.
AYt = (XB,Yt_l + FIAYt—l +...+ rp_lAYt_p+l +ag

Ekonomski fakultet u Beogradu, 2012.
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DeterministiCke komponente Il

3.U VECM postoji konstanta

Kointegracioni vektor B"Y{_j nema konstantu, te stacionarno
oscilira oko nenulte srednje vrednosti.

Interpretacija : konstanta slobodno pripada VECM.

AYg =c+aB Y1 +[AY (| +... 4 Tp_]AY(_p 4] +a¢

4 .VECM sadrzi konstantu i linearni trend

Kointegracioni vektor 'Y _; poseduje linearni trend pyt.
Interpretacija : linearni trend pripada VECM pod

ogranicenjem ulaska u kointegracionu relaciju:cit = opjt

AY¢ =c+a(B'Yi_1 +p1t)+ A +...+ Tp_1AY_pi1 +ay

DeterministiCke komponente Il

5.VECM sadrzi konstantu i trend

Kointegracioni vektor "Y_1 nema eksplicitno
ukljucene deterministicke komponente, ali je samom
pretpostavkom rec o stacionarnosti oko trenda.
Interpretacija : konstanta i linearni trend pripadaju VECM
bez ogranicenja :

AYi =cq+ept+of Yo + DAY 1 +...+ Ip-1AY{—p+1 +ag

Ekonomski fakultet u Beogradu, 2012. 10
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Primer kointegracije: testiranje
Petrovi¢ and VujoSevié-Mladenovic¢ (2000),
Ukupno 139 podataka -- cene, plate, kurs i novac

Nulta Karakteristicna | Statistika Kriticha vrednost

hipoteza vrednost traga (Hansen and
Juselius, 1995)
Hyr=0 0.310 96.52 53.42
Hyr=1 0.237 47.87 34.79
Hyr=2 0.074 12.44 19.99
Hyr=3 0.018 2.32 9.13

Rezultat: postoje dva kointegraciona vektora
Napomene:
— Koris¢en je VAR(8) sa konstantom kao delom kointegracione relacije
(efektivni uzorak 131)

— U modelu postoje impulsne vestacke promenljive, kao i sezonske vestacke
promenljive.

Primer kointegracije: ocena kointegracionih parametara i
parametara prilagodavanja Petrovi¢ and VujoSevic¢ (2000)

Ocenjeni parametri kointegracionih vektora

Promenljiva Betal Beta2
Cene 1 1

Plate -0.827 0.167
Kurs -0.273 -0.295
Novac 0.058 -0.986
Konstanta -4.353 -1.579

Jednacina Alfa 1 Alfa 2

Stopa rasta cena -0.310(-4.58) -0.085(-2.388)
Stopa rasta plata 0.475(3.06) 0.045(0.545)
Stopa rasta kursa -0.095(-0.49) -0.046(-0.451)
Stopa rasta novca -0.687(-3.55) 0.536(5.255)

Ekonomski fakultet u Beogradu, 2012.
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Primer kointegracije: identifikacija
Petrovi¢ and VujoSevi¢ (2000)

Detektovana su dva vektora
cene
._{1311 B2 Bi3 614} 5. |plate

- =
B21 B22 B23 Bo4 kurs
novac

Imajuci u vidu dobijene rezultate
ostvarujemo identifikaciju nametanjem

sledecih ogranicenja

B.{Bn Bi2 B13 0}
0 B2 0 Pog
Uslov identifikovanosti je zadovoljen.

Primer kointegracije: ocena pod ograni¢enjem identifikacije,
ali i ograni¢enja da vektori ne ulaze u jednacinu stope rasta
kursa, Petrovi¢ and Vujo$evic¢ (2000)

Ocenjeni parametri kointegracionih vektora

Promenljiva Betal Beta2
Cene 1 0
Plate -0.769 -0.933
Kurs -0.278 0
Novac 0

Konstanta -4.013 -5.602

Jednacina Alfa 1 Alfa 2

Stopa rasta cena -0.384(-5.00) 0.060(1.71)
Stopa rasta plata 0.544(3.10) -0.037(-0.46)
Stopa rasta kursa 0 0

Stopa rasta novca -0.155(-0.71) -0.565(-5.66)

chi2 sa 3 stepena slobode (.85, p-vrednost 0.84.
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Primer kointegracije: ocena pod ograni¢enjem identifikacije,
ali i pod ograni¢enjem da vektori ne ulaze u jednacinu stope
rasta kursa, Petrovi¢ and VujoSevi¢ (2000)

Prvi kointegracioni vektor

» Dugoro¢na veza izmedu: cena, plata i deviznog kursa

« Kointegraciona relacija objasnjava kretanje: cena i plata

+ Kointegraciona relacije ne objasnjava kretanje: deviznog kursa. To je
slabo egzogena promenljiva u ovom podsistemu. Ona je nosilac
zajednickog stohasti¢kog trenda.

» Dugoro€na veza izmedu: plata i novca

+ Kointegraciona relacija objasnjava kretanje: novca

+ Kointegraciona relacije ne objasnjava kretanje: plata. To je slabo
egzogena promenljiva u ovom podsistemu.

» Pitanje: 8ta su ocene zajednickih
stohasti¢kih trendova?

Primer kointegracije: identifikacija zajednickih stohastickih
trendova, Petrovi¢ and VujoSevi¢ (2000)
Ocenjeni parametri vektora zajednickih stohastickih trendova
Promenljiva Alfa 1 norm Alfa 2 norm
Cene 0 1
Plate 0 0.71
Kurs 1 0
Novac 0 0.05
‘Ocenjeni ponderi vektora zajednitkin stohastickin trendova
Jednacina Beta 1 norm (tilda) Beta 2 norm (tilda)
(transponovano) (transponovano)
Cene 27.4 25.6
Plate 26.8 259
Kurs 24.6 20.7
Novac 25.0 242

Ekonomski fakultet u Beogradu, 2012. 13
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Interpretacija ocena vektora zajedni¢kih trendova
Petrovi¢ and Vujosevi¢ (2000)

Prvi vektor zajednickih stohastickih trendova

» Neanticipirani slu¢ajni Sokovi u deviznom kursu su izvor
nestacionarnosti u podsistemu: cene, plate i devizni kurs
+ Uticaj se ravhomerno rasporeduje na sve cetiri promenljive.

+ Linearna kombinacija neanticipiranih slu¢ajnih Sokova u cenama
i platama je izvor nestacionarnosti u podsistemu: plate i novac.
Ovim se potvrduje uticaja Sokova na strani ponude na kretanje
novca (rast plata, a time i cena).

+ Uticaj se ravnomerno rasporeduje na cene, plate i novac.

Moguce varijacije u primeni Johansenove procedure

Vremenske serije sa dva jedini¢na korena

Vremenske serije sa jednim jedini¢nim korenom
— uz prisustvo strukturnog loma u kointegracionoj relaciji

— u VAR modelu u kojem se modeliraju samo endogene
promenljive, dok su egzogene prisutne u nivou i sa dochjama
kao objasnjavajuce (parcijalni VAR)

— uz pretpostavku da se parametri prilagodavanja menjaju
tokom vremena

- Itd.
Razlomljeno integrisane vremenske serije
Eksplozivne vremenske serije

Ekonomski fakultet u Beogradu, 2012. 14
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— Cene na malo
— Devizni kurs

— Bruto plate

Primer za praktican rad:

* Mesecne vremenske serije privrede Srbije (log):
Period: januar 2005 — maj 2009. godine

— Cene nafte na svetskom trzistu

Ekonomski fakultet u Beogradu, 2012.

6/5/2012

15



