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RESUMEN

La geometria fractal se utiliza desde hace algunos afios para estudiar patrones
y comportamientos cadticos en terremotos, huracanes, formaciones de costas,
etc. Por tanto, esta investigacion estudia la justificacion tedrica desde el punto
de vista matematico de un fractal, aplicado a las series financiera: PIB, IPC y tipo
cambio, utilizando teoria del caos y series de tiempo, con el objetivo del analisis

de crisis financieras.

Esta investigacion encontré6 que las series de tiempo pueden presentar un
comportamiento cadtico demostrado a lo largo de los afios por las crisis
financieras. Sin embargo, los modelos basicos de' la teoria econdémica y
financiera como la hip6tesis de mercados eficientes sostienen que las series
financieras siguen un movimiento browniano aleatorio, la cual se sigue usando

hasta el dia de hoy para estimaciones y predicciones del mercado.

Para evidenciar el comportamiento fractal se hace una categorizacion mediante
sexenios presidenciales del afio 1996 al 2020, durante los cuales se encuentra
evidencia en favor de un movimiento browniano fraccional, lo cual permite usar
la geometria fractal para el andlisis de las series de datos como lo son el PIB,
IPC y tipo de cambio en México.

Para evidenciar el comportamiento fractal esta investigacion utiliza el coeficiente
de Hurst y pruebas de normalidad que permiten observar los ciclos y patrones

en el comportamiento econémico de dichas series financieras.

Palabras clave: Comportamiento fractal, series de tiempo, coeficiente de Hurst,

movimiento browniano fraccional.



ABSTRACT

For some years, fractal geometry has been used to study chaotic patterns and
behaviors in earthquakes, hurricanes, coastal formations, etc. Therefore, this
research studies the theoretical justification from the mathematical point of view
of a fractal, applied to the financial series: GDP, CPI, and exchange rate, using
chaos theory and time series, with the objective of analyzing financial crises.

This research found that time series can present a chaotic  behavior
demonstrated over the years by financial crises. However, basic models of
economic and financial theory such as the efficient markets hypothesis hold that
financial series follows a random Brownian movement, which.is still used to this

day for market estimates and predictions.

To demonstrate fractal behavior, a categorization is made through presidential
six-year terms from 1996 to 2020, during which there is evidence in favor of a
fractional Brownian movement, which allows the use of fractal geometry for the
analysis of data series such as GDP, CPI, and exchange rate in Mexico.

To demonstrate the fractal behavior, this research uses the Hurst coefficient and
normality tests that allow observing the cycles and patterns in these financial

series' economic behavior.

Keywords: Fractal behavior, time series, Hurst coefficient, fractional Brownian

motion.



Capitulo 1 PRELIMINARES

Introduccion

El comportamiento econdmico es objeto de estudio desde diversos
angulos cientificos. En el ambito financiero, las decisiones que toman las bolsas
de valores, entidades financieras y el propio estado en su politica monetaria
requieren modelos econdmico-matematicos que estén ajustados al
comportamiento real de los mercados financieros, por tal motivo es de vital
importancia tener un modelo capaz de imitar la volatilidad y caos que existe en

los mercados.

Los modelos econdmicos encargados de estudiar los activos financieros
y series de tiempo financieras proponen seguir la hipotesis de mercados
eficientes, la cual afirma que la evolucion de los precios sigue un movimiento
browniano aleatorio, mateméaticamente esto se explica porque las series de
tiempo financieras estdn constituidas por tener independencia estadistica,
estacionariedad y sintomas de una distribucion normal, ademas de algunas

presunciones, como la racionalidad de los individuos.

Dicha hipétesis aun se usa en la actualidad para el estudio de mercados
financieros, sin embargo, al no tomar en cuenta la volatilidad y caos que existen
en los mercados financieros no se han previsto innumerables crisis financieras
desde la Gran Depresion en 1929 hasta la Gran Recesién en el 2008, por tanto,
varios autores reconocidos, entre ellos Mandelbrot, Simon, Kahneman, Stiglitz y
Grossman, reconocen desde su perspectiva cientifica varias fallas en los

supuestos propuestos por dicha hipotesis. (Zatarain, 2017)

Al estudiar las series de tiempo financieras desde el punto de vista
matematico podemos encontrar el problema central de esta investigacion, la que

resulta de proponer un estudio alterno a las series de tiempo financieras,
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utilizando la geometria fractal propuesta por Mandelbrot, la cual toma en cuenta
el caos y asi poder analizar las crisis financieras que han surgido a lo largo de

los arios.

Esta investigacion permite dar un enfoque alterno al estudio de series de
tiempo financieras que pueda ser tomado en cuenta en la creacion de politicas
monetarias que puedan ayudar a estabilizar las crisis financieras y por ende
minimizar las consecuencias de estas en la sociedad como es el desempleo,

pobreza, inflacion, recesiones econdmicas, estancamiento econdémico, etc.

Descripcién del problema

Las crisis financieras que han surgido a lo largo de la historia muestran
con empefio que estamos lejos de tener una comprension extensa del
funcionamiento de los mercados, al contrario, nuestra comprension es limitada,
por lo que es dificil estudiar el comportamiento de los precios y la evolucién de
los riesgos al momento de invertir. En la crisis del 2008 se observo la delicada
linea al momento de ser un inversionista y de usar una estrategia o herramienta
gue asegure un buen rendimiento o tan siquiera un amplio panorama del

comportamiento de la inversion.

Los mercados financieros suelen estudiarse por medio de la hipétesis de
mercados. eficientes, sin embargo, a pesar de que la hipétesis de mercados
eficientes ha tenido grandes ganancias, también ha sido la causante de grandes
pérdidas de dinero a nivel mundial, dando lugar a innumerables crisis financieras
y pérdidas de inversién. Por lo cual es importante tener una alternativa para
estudiar a los mercados financieros, tomando en cuenta las necesidades

actuales, donde la volatilidad de los precios de acciones y divisas es alta.

En nuestro caso el PIB, IPC y tipo de cambio son indicadores econémico-

financieros que aportan informacién puntual sobre el comportamiento econémico
4



de un pais, por lo que esta investigacion aborda la utilidad de analizar dichos

indicadores para la prevencion de crisis financieras.

Justificacion

La complejidad de los mercados financieros debe estudiarse desde todas
las perspectivas posibles, a lo largo de la historia los mercados financieros. se
estudiaron por medio de la hipétesis de mercados eficientes, por lo-que tener
una alternativa puede favorecer a un mayor entendimiento y una acertada toma

de decisiones.

El PIB, IPC y tipo de cambio han servido para evaluar las politicas
monetarias, econémicas y sociales, las cuales reflejan las condiciones de
inversion y ahorro en nuestro pais. Ademas, estas variables econdmicas
repercuten directamente en la inflacion economica de un pais y en gran medida
en las crisis financieras.

Sin embargo, para que los mercados financieros puedan predecirse debe
cumplirse que: “exista una relacion entre las variables” y “que exista un patron
de comportamiento”, la hipotesis de mercados eficientes respalda que los datos
siguen una distribucion normal e independencia de los datos entre si,
descartando la posibilidad de memoria estadistica y procesos no estacionarios,
por tanto, seria imposible predecir el comportamiento de un activo financiero, si

seguimos dicha hipétesis.

Sin embargo, como explica (Batlle, 2008), la hipétesis del mercado fractal
sostiene que los modelos fractales pueden enfrentar las dificultades del
comportamiento econdmico por medio de una dependencia estadistica entre los
datos y un patrén fractal en sus trayectorias, haciendo posible predecir cambios

y analizar comportamientos en una serie de tiempo con comportamiento fractal.



Antecedentes

El comportamiento econdémico de un pais se deriva de las técnicas
econOmicas que los agentes principales de este ejecutan sobre sus activos
financieros, en un caso particular las bolsas de valores son el pilar de las
actividades economicas dentro de un mercado financiero, donde el mismo
mercado proporciona un mecanismo para que el inversionista venda o compre
un activo financiero reduciendo el costo de las transacciones y dando liquidez al
mercado

(Fabozzi, F., Modigliani, F., & Ferri, M.G., 1996)

El indice de Precios y Cotizaciones (IPC) es el-principal indicador bursatil
de la Bolsa Mexicana de Valores, el cual expresa el rendimiento del mercado
accionario, en funcion de las variaciones de una muestra balanceada, ponderada
y representativa del conjunto de acciones cotizadas de la Bolsa.

Por su parte el tipo de cambio es un indicador econémico que tiene
especial importancia en la formulacién de politicas macroeconémicas. Ademas
de ser de gran interés en el mercado cambiario (Caputo, R., Nufiez, M. & Valdés,
R, 2017).

Por tanto, es de interés conocer la evidencia y la teoria que estudia a los
mercados financieros, para facilitar la toma de decisiones de inversionistas,
instituciones .y gobiernos. De esta manera se puede realizar un prondstico
acertado _mediante el analisis de datos (estadistica descriptiva) y pruebas
tradicionales (econometria financiera) que permitan recolectar informacién

relevante.

Como lo explica (Mandelbrot B. , 1997), el primer antecedente tedrico es
la “hipotesis del mercado eficiente”, la cual se genera a partir del estudio de Louis
Bachelier en el afio 1900, donde estudié el comportamiento de los precios en las

acciones de la bolsa de Paris y propone considerar un patrén aleatorio en la
6



evolucién de los precios explicado por el movimiento browniano, en el cual
observo que los precios tienen independencia estadistica, estacionariedad
estadistica y siguen una distribucion normal. Ademas, Bachelier determiné la
probabilidad de los cambios de los precios, escribiendo la actual conocida
ecuacion de Chapman-Kolmogorov. Como principal hipotesis el mercado
eficiente afirma que la gente es racional y su Unico objetivo es enriquecerse; en
otras palabras “cada que tomen una decisidn sobre una cartera, haran una
eleccion racional donde le permita obtener la maxima riqueza con el menor

riesgo”.

El interés en la modelacién de los precios del mercado bursatil fue
creciendo entre mateméticos reconocidos, en 1970, Eugene Fama afirmé que
los mercados varian en funciéon a la informacién que se tiene, por lo que
encontrar nueva informacion significaria mejores rendimientos. Siguiendo la
vision neoclasica la hipétesis se basa en-una serie de suposiciones que han de
cumplirse: los agentes poseen expectativas racionales, la media de la poblacion
tiene un comportamiento acertado, a excepcién de algunos individuos
independientes, ademas, los agentes van a actuar ante la aparicion de nueva
informacion relevante, actualizando apropiadamente sus expectativas, lo que
provoca que ante nueva informacion algunos inversores puedan sobre
reaccionar y otros no. Ademas, Fama genero el modelo CAPM el cual determina
el rendimiento esperado de un activo a través de la relacion entre el riesgo y el
rendimiento. (Fama E. , 1970)

Sin embargo aunque los supuestos de la vision neoclasica han facilitado
al entendimiento y simplificacién a los problemas de la ciencia econdmica,
también debemos reconocer que no siempre los agentes tendran toda la
informacion ni la capacidad de un 6ptimo calculo matematico, por lo que estos
supuestos han sido evidenciados desde la propia corriente ortodoxa, de modo
gue se cuestiona a la macroeconomia por su falta de flexibilidad y poco

acercamiento al comportamiento econémico de la vida real.
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Atendiendo a esto, varios matematicos y economistas, como Robert J.
Shiller, estudiaron el comportamiento del mercado bursatil norteamericano,
incorporando variables sociologicas y culturales para explicar el comportamiento
del precio de los valores resumiendo, que los seres humanos no son tan
racionales como lo sefiala la teoria convencional, ni son maquinas que
constantemente hacen calculos para tomar decisiones, concluyendo que las
burbujas financieras tienen su origen en el hecho de que los "humanos son
animales sociales, e influyen unos en otros", lo que da lugar al "contagio social"
(Shiller R. J., 2000)

Ademas, los mercados financieros deben regirse enbase a modelos que
intenten reflejar el comportamiento de los mercados reales, donde los precios
fluctien, donde se alternen periodos en los que se produzcan alzas en las
cotizaciones, con periodos con bajadas de esta y con cambios repentinos de
unos a otros (Grau-Carles, 1996). EI comportamiento cadtico se adecua a este
tipo de mercado, dando lugar a dos tipos de agentes que participan en el
mercado: los inversores fundamentales, que toman decisiones basandose en el
valor intrinseco de una acciény los inversores técnicos que tomas decisiones en
base a la evolucion pasada de los precios de las acciones, donde una pequefia
variacion en el momento inicial de la inversion tiene como consecuencia cambios

erraticos.

Por su parte (Mandelbrot B. , 2006), propone el estudio financiero a través
de un comportamiento fractal, basandose en que los cambios de los precios
siguen una distribucion estable de Lévy, los cuales son procesos estocasticos y
obedecen al teorema generalizado del limite central, teniendo asi la forma de la
distribucion de Lévy estable, donde si se suman dos variables aleatorias, estas

son explicadas cada una con una distribucion estable de Lévy por separado.



Por tanto, la hipétesis fractal recalca que la liquidez y el horizonte temporal
tienen un impacto principal en los mercados fractales, explicando el
comportamiento de dos etapas del mercado: mercado estable y mercado
desestabilizado (Sierra, 2007). El mercado estable ocurre si participan varios
inversores con diferentes horizontes temporales. Para demostrar esto pensemos
en un desajuste en el corto plazo de los precios, los participantes con-un
horizonte temporal largo pueden entrar y aprovechar la oportunidad de compra
de los de corto plazo, dando liquidez al mercado y ajustandolo, en el caso
contrario si no existirdn diferentes horizontes temporales, el mercado se
guedaria sin liquidez y en crisis. Asi los inversores deben compartir el mismo
nivel de riesgo, ajustando el riesgo para la escala de los horizontes, ademas el
riesgo compartido explica porque la distribucion de frecuencia de rentabilidades
es similar a diferentes horizontes temporales de inversion. Si esto no sucede se

rompe la estructura fractal (Batlle, 2008).

Todas estas teorias financieras surgen de la necesidad de entender a los
mercados financieros tomando. en cuenta las necesidades actuales y la
volatilidad de los precios, donde el comportamiento cadtico y fractal estan
presentes, sin embargo, a finales de los afios 30, Ralph Nelson Elliot ya
incorporaba estos términos en la teoria de las ondas donde deduce que los
mercados se comportan de manera cadtica y que se mueven en ciclos
repetitivos, ademas de reflejar las acciones y emociones de los inversionistas,
para esto baso su investigacion en la teoria de Down sin notar que estaba

descubriendo la naturaleza fractal del mercado. (Zatarain, 2017)

Es util recordar que un fractal se repite a escalas y tedricamente se
extiende hasta el infinito, asi los patrones descubiertos por Elliot también tienen
las mismas caracteristicas donde encontramos un patron repetitivo que luego se
divide a su vez en patrones denominados como “ondas”, explicando que los
valores se movian en cinco ondas de la tendencia principal y tres ondas en contra

de la tendencia principal, donde en cada onda principal estaba acompafada por
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cinco ondas en menor escala y estas a su vez por otras cinco. Mas adelante
(Mandelbrot B. , 2006) usaria como antecedente a Elliot y denominaria a este

patron de ondas como comportamiento fractal (Garcia, 2015).
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[lustracion 1: Teoria de las ondas
Fuente: (Ramirez, 2010)

Hipotesis

El comportamiento de las series temporales del PIB, IPC y tipo de cambio

en México es del tipo fractal.

Objetivos generales

Evidenciar que el PIB, IPC y tipo de cambio en México tienen un
comportamiento fractal y por tanto el comportamiento previo a las crisis

financieras puede analizarse utilizando herramientas de la geometria fractal.
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Objetivos especificos

Analizar las hipétesis usualmente utilizadas para el estudio de los

mercados financieros.

Analizar la geometria fractal y sus propiedades desde la perspectiva de la

teoria del caos.

Identificar los diferentes procesos estocasticos que explican el
comportamiento de una serie de tiempo por medio del movimiento browniano

aleatorio y movimiento browniano fraccional.

Andlisis de la metodologia rango reescalado para el calculo del coeficiente

de Hurst mediante el software Benoit 1.3.
Identificar el uso de la geometria fractal en mercados financieros.
Clasificacion de datos del PIB, IPC y tipo de cambio por sexenios

presidenciales en México.

Evidenciar el comportamiento fractal del PIB, IPC y tipo de cambio

mediante el coeficiente de Hurst y pruebas de normalidad.
Analizar los periodos de crisis financieras y su relacibn con el
comportamiento fractal de las series temporales del PIB, IPC y tipo de cambio

en-México.

Describir los resultados y posibles alcances.
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Capitulo 2 FUNDAMENTACION TEORICA
Teoria del caos

Edward Lorenz es el padre de la teoria del caos, en 1960 utilizo un modelo
matematico para predecir el clima, con base en 12 ecuaciones no lineales. Al
momento de hacer la simulacién encontré una posible respuesta para. su
prediccion, sin embargo, al volver hacer la misma simulacion, pero con 3
nameros decimales en vez de 6 se percatd que el resultado. era totalmente
diferente. De este analisis surgi6 la teoria del caos, la cual sirve para estudiar
sistemas complejos y sistemas dinamicos con alta sensibilidad a las variaciones
en las condiciones iniciales, en esta investigacion se podra observar que las

series de tiempo financieras tienen un comportamiento caético (Pérez A. , 2009).

Se dice que un sistema dindmico-discreto es un dominio O c R™ y una

aplicacion continua f: Q — Q. Asi para cada x, € (Q, se construye la sucesion:

{"(x0) =0

En esta se presentan iteraciones del punto x, por f, donde es evidente un

comportamiento asintotico y con dependencia del dato inicial x,, siendo x, =

£ (x0)-

Por su parte un sistema dinamico continuo describe las condiciones de un
flujo, igual que en un rio donde el dominio puede verse como  c R" y el flujo
como una funcién, donde dando un punto x, € Q nos dice a donde se mueve

este punto x, para cada t € R, asi el flujo es una aplicacién

P:AXR -
Al suponer que son diferenciables, se puede determinar que dado x, €

Q, la funcion ¢,, = ¢(x,, *) : R — Q es una curva que tiene velocidad <p’x0(t).
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Asi, este sistema dindmico no es mas que la prescripcion de la velocidad del flujo

¢x, Paracadax, € Q,teniendo en cuenta que si damos una funcion X : Q - R"

se debe exigir que el flujo satisfaga
@' () = Xy, (1)

O equivalentemente, dado X: Q —» R", el objetivo es encontrar, para cada

X, € Q,unafuncion a : R - Q tal que

{a'(t), =X(a(t))
a(0), = xg

Un sistema dindmico es cadtico cuando ligeras perturbaciones en las
condiciones iniciales (x,) alteran el resultado de manera significativa, Devaney
afirma que dado un sistema discreto  sobre un espacio Xc R", f: Q- Q
entonces f es caotica si se cumple las siguientes tres condiciones (Davaney,
1989):

o El conjunto de puntos periédicos es denso en X, osea i.e. el
conjunto de x € X'tal que f™(x) = x para cierton > 0,
o f-es topolégicamente transitivo,

o f tiene dependencia sensible de las condiciones iniciales.

Todos estos sistemas cadticos cuentan con un atractor, el cual es un
conjunto de valores numeéricos hacia los cuales un sistema tiende a evolucionar,
por medio de un cambio de condiciones a los datos iniciales. Para que un
conjunto sea un atractor las trayectorias que le sean suficientemente préximas
han de permanecer proéximas aun si son ligeramente alteradas.
Geométricamente, un atractor puede ser un punto, una curva, una variedad o

incluso una estructura fractal (Milnor J. , 1985).
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Antes de la teoria del caos, los atractores de sistemas dinamico se

dividian en:

o Punto fijo, el cual describia un sistema estable y rigurosamente
periodico como un péndulo oscilando en un vacio.

. Ciclo limitado, el cual se mueve ciclicamente en una trayectoria
formada por dos puntos, como el sistema depredador/presa que se
encuentra en poblaciones silvestres.

o Torus, resulta de dos ciclos limitados de iteraciones el uno con

el otro y un ejemplo suelen ser las orbitas gravitacionales (Zenovi, 2008).

A partir de la teoria del caos, se define a un atractor como una aplicacion

por f: Q - Qcon Q c R"yA c Qsicumple. (Devaney, 2003)

o (Compacidad) A es compacto (i.e. cerrado y acotado).

o (Invarianza) f(A) c A.

. (Atraccion) Existe un entorno U de A tal que, para todo x c U,
T{l_l)‘{)lo f*(x) € A.

Atractores extrafos

Con la aparicion de la teoria del caos también aparecieron los atractores
extrafios, los cuales tienen estructura a todas las escales, ademas, se dice que
un atractor es extrafio si tiene dimension de Hausdorff y es considerado un objeto

fractal, algunos ejemplos de atractores extrafios son:
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Atractor de Lorenz

El atractor de Lorenz, este en particular fue el primer atractor extrafio de
un sistema dindmico determinista, consecuencia de las ecuaciones simplificadas
de rollo de conveccion que se producen en las ecuaciones dinamias de la

atmosfera terrestre (Lorenz E. , 1963).

80.. -
50.,
40: . - ) P —
30,

20,

llustracion 2: Atractor de Lorenz
Fuente: (Madrid, 2008)

Atractor de Hénon

Atractor -de Hénon, este sistema dinamico convierte en ecuaciones
matematicas los elementos conceptuales de la herradura de Smale que es
doblar y estirar. Dado un punto del plano (x,,y,), las ecuaciones de Hénon
proporcionan las coordenadas de otro punto (x;,y;), Y asi sucesivamente, Si
iteramos estos hasta n veces todos los puntos tiendes a un atractor que no es ni
un punto ni una curva si no un atractor extrafio con dimension 1.26 (Pérez A. ,
2009).
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llustracién 3: Atractor de Hénon
Fuente: (Sahab A. R., Ziabari M. T. & Modabbernia, M. R., 2010)

Atractor de Rossler

Atractor de Rdssler, se presenta. en un sistema dindmico continuo,
descrito por ecuaciones diferenciales en el contexto de ciertas reacciones
guimicas que cuentan con estiramiento, y a medida que el tiempo varia el

atractor tiende a comportase de esta manera:

llustracion 4: Atractor de Rossler

Fuente: (Sahab A. R., Ziabari M. T. & Modabbernia, M. R., 2010)
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Resulta complejo el estudio de atractores extrafios, para estudiarlos se
utiliza la geometria fractal, ahora bien, al retomar a los mercados financieros
como sistemas dinamicos caoticos los cuales presentan orden y caos a la vez,
resulta interesante conocer si existe algun atractor en los mercados financieros
gue permita determinar el estado final al que son atraidas las variables de estos
mercados, como es el PIB, IPC y el tipo de cambio. Algunos atractores ya

estudiados se definen como:

o El atractor puntual, este se determina como: el punto de
equilibrio entre las fuerzas de la oferta y la demanda.

. El atractor ciclico, el cual responde a mercados financieros con
naturaleza ciclica un ejemplo de esto son las ondas de Eliot que se analizan
mas adelante.

. El atractor tedrico, el cual es un paso mas en la abstraccién del
sistema y toma su nombre de la figura geométrica de la oferta y demanda

. El atractor extrafio, es donde pequefias alteraciones en
variables da como resultado el cambio de precios de acciones, un ejemplo

es un objeto fractal.

Un atractor extrafio en la mayoria de los casos es un objeto fractal, para
introducir mejor el concepto de fractal se usa el modelo logistico discreto, el cual

dice que para cada A1 > 0, definido por

f: R->R
A— Ax(1-24)

En este modelo se observa que el sistema depende fuertemente de los

1

. Lo - 1
valores de A. Si f; alcanza sumaximo en x = (5) convalor maximoM = f (5) =

%. De este modo, si A < 4, f; mapea de forma sobreyectiva [0,1] en si mismo.
Pero para A > 4, la mayor parte de los puntos [0,1] escapan por la dinamica de
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f1, asi se puede centrar la atencion en solo un subconjunto especial. De este

modo todo apunta a que un punto de inflexion del mapeo logistico es A = 4.

Aun asi, al estudiar que pasa en los alrededores de valor de A, para
cuando 0 < A < 4, resulta que el mapeo logistico presenta una fuerte bifurcacion
dependiente del parametro 4, cuando 0 < A < 1, f; tiende a 0 como uUnico punto

fijo atractor y por tanto f;*(x) — 0 para todo x € [0,1], pero si A estaen 1 <A<
3, 0 se torna en un punto fijo inestable y ahora el nuevo punto fijo es 1 —% para
todo x € (0,1), a partir de este momento la bifurcacién se vuelve mucho més
complicada para diferentes valores de A, de este modelo se deduce la ecuacion
logistica la cual tiene varias aplicaciones, dentro de las cuales encontramos la
ecuacion logistica aplicada a poblaciones, donde, X, representa la poblacién del
afo inicial para encontrar el afio siguiente (X;,), siendo K un parametro (0 <
k < 4) que depende de condiciones del aumento de la poblacién:

XS =KXO(1_X0)

ig

Al realizar la iteracion-de esta ecuacion se observa cada bifurcacion que
se va presentando, aunque no es posible visualizar a simple vista también se
encuentra el conjunto de Mandelbrot, uno de los ejemplos mas significativos de

los fractales que servira de introduccion para su estudio en esta investigacion.
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W
llustracion 5: Ecuacion logistica
Fuente: (Luna, G. & Méndez J., 2020)

La geometria fractal

De acuerdo con (Rodriguez, 1995), la cronologia de este estudio fractal,
va desde Jean Baptiste Perrin, Norbert Wiener, Lewis Fry Richardson, hasta
llegar a Benoit B. Mandelbrot, considerado el padre de la geometria fractal. Asi
se puede observar los principios en el siglo XIX, donde Henri Poincaré estudio
formalmente los sistemas dinamicos vistos en la teoria del caos, por su cuenta
Jean Baptiste Perrin, estudié a través de un microscopio el movimiento
browniano que agita cualquier particula en suspension en un fluido, mas
adelante Norbert Wiener construyé un modelo probabilistico del movimiento
browniano fraccional donde denominaba “caos” a la forma extrema del desorden
natural, siendo esta la fuente de inspiracién para la creacion de los objetos
fractales, Lewis Richardson por su cuenta estudio la variacion de la longitud
aproximada de las fronteras de dos paises. Fue hasta 1982 donde Benoit
Mandelbrot public6 su mas aclamada obra “The Fractal Geometry of Nature”
donde acuii6 el término geometria fractal, es importante recalcar que Mandelbrot

se basa en toda la matematica clasica y se inspir6 en muchos autores como G.
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Cantor (1872), G. Peano (1890), D. Hilbert (1981), H. von Koch (1904), W.
Sierpinski (1976), G. Julia (1918), F. Hausdorff (1919), etc.

Asi el termino fractal se aplica al conjunto de objetos o formas generadas
por un proceso de iteracion, que se caracteriza por poseer similitud a toda escala,
por no ser diferenciables y por tender dimension fraccional, en pocas palabras
un fractal contiene copias de si mismo dentro de el (Mandelbrot B. , 1997). Al
seguir la notacion de teoria del caos se aprecia al fractal como un subconjunto
f © R" con dimension fraccionaria o con dimension de Hausdorff estrictamente

menor que su dimension topoldgica.

Propiedades de objetos fractales

Un objeto fractal tiene dos propiedades que lo caracterizan:

o La auto-similitud, explica el comportamiento de una estructura
al momento de cambiar la escala en la que se encuentra, conservando
todas las propiedades que se tenian en la figura original, sin importar que
cambien en todas las direcciones, también se le puede llamar estructura
isotropica,

o La auto-afinidad conserva la propiedad anisotrépica, aplicada
a diferentes escalas en todas las direcciones y explica el factor de
escalamiento al momento de aplicarlo. Podemos verlos como un factor k,

donde x — kx, generalizando si el factor es k%, entonces x; — k%x;.

Por lo que todo fractal tiene auto-similitud y auto-afinidad conservando sus

propiedades a diferentes escalas y diferentes medidas (Mandelbrot B. , 2006).
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Dimensién fractal

La medida de Hausdorff es un parteaguas en el estudio de los fractales
debido a que puede expresar una dimensién fraccionaria, Gtil para el estudio de
objetos con comportamiento fractal, asi que para definir la dimension de
Hausdorff, es util la medida Hausdorff, donde para U c R™ y denotando. el

diametro U, |U|, por |U| = sup |x —y|.
x,y €U

Sea F c R™ acotado, un § — recubrimiento de F es un recubrimiento de
F por una cantidad numerable de subconjuntos de R" de didmetro menor que é.

Entonces se define a:
(lsin(l) H3(F) = inf {ZWHS | {U;};2, es un 6 — recubrimiento
i=1

Asi cuando 6 decrece, el conjunto de § — recubrimiento es menor y el
infimo aumenta, por lo que Hs(F) es una funcion creciente de § que tiene un

limite, por tanto, se define la-medida de Hausdorff como:
H(F) = lim H3(F)

Para la dimension de Hausdorff, se toma a {U;}{2, un § — recubrimiento

de F,.entonces

DI = ) S < 65 Y |
i=1 i=1 i=1

De esta forma al tomar infimos se obtiene que H*(F) < §'~° H3(F) y como

Hj estd acotado en §, entonces:
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H*(F) = lim H{(F) < }Si%at-s H{(F) =0

Asi, se aprecia que H*(F) es una funciéon que comienza divergiendo y

gue al llegar a un valor a cae a 0, es decir, existe un a € [0, «], tal que:

©osif < a

7-[S(F)Z{OSiﬁ> a

Siendo « la dimensién de Hausdorff (dimyF), cumpliendo que:
a = sup{f : H*(F) = oo} = inf{f : H*(F)=0}

A partir de estos conceptos, Mandelbrot define al fractal como un conjunto
cuya dimension de Hausdorff-Besicovitch es mayor que su dimension topoldgica,
sin embargo, este concepto era poco practico al hora de ser utilizado, por ello se
dedujo la dimension fractal basada en la propiedad de autosimilitud, tomando un
conjunto de dimensién D que al descomponerlo en N réplicas de si mismo
reducidas en un factor de escala r, entonces, tendriamos que Nr? = C donde C

es constante. Resolviendo con logaritmos tenemos (Montesdeoca, 2005):

logN . log N
D= 1= lim —
log; r-0 logr

Tipos'de fractal: lineales y no lineales

Los fractales lineales son exactamente idénticos en todas sus escalas
hasta el infinito con un factor de escalamiento, a partir de figuras geométricas.
Los fractales no lineales se generan a partir de distorsiones complejas

(Mandelbrot B. , 2006). Un ejemplo de fractal lineal es la curva de Koch.
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llustracion: 6 Curva de Koch
Fuente: (Dehouve, 2017)

Construccion de fractales

La construccién de un fractal parte de un objeto geométrico clasico que
sigue las leyes euclidianas clasicas, a este se le llama iniciador, a continuacion,
se necesita un generador, el cual puede ser el factor de escalamiento vista como
una curva rizada, una secuencia de precios etc. La construccion a partir de eso
se le llama regla de recursion. Estos procesos matematicos crean estructuras
fractales por medio de iteracion a las reglas ya mencionadas de autosimilitud y
autoafinidad (Mandelbrot B. , 2006)

- AH,

[lustracién 7 Construccion de fractales
Fuente: (Alvarado G. , 2018)
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Fractales clasicos

El Polvo de cantor esta formado por una recta de intervalo [0,1]

equivalente a C (recta original), al dividir la recta en tres segmentos iguales de

[0,1],(1,3),[3,1] y eliminar el intervalo abierto intermedio, se define a C; =
3 3°3 3

[0, %] U E 1], consecuentemente al repetir esta iteracion n veces obtenemos el
objeto fractal. (Valdés, 2016).

[lustracion: 8 Polvo de Cantor
Fuente: (Mandelbrot B. , 1997)

Por su parte el conjunto de Julia es una lista de conjuntos fractales que se
obtienen al iterar los puntos de una funcion holomorfa f que presenta un
comportamiento caotico. Para construir el conjunto de Julia en C, se supone una
funcién ¢ : C = C, dada por ¢(z) = 32 + c. Esta funcion ¢ tiene como inversa f
definida por como (Atencia, 2014):

z3=z’+c=>z—-c=z>+tVz—c=f(3)

La cual tiene dos raices inversas:

fo=Vz—c y fo=—Vz-c
Siendo un conjunto cerrado y acotado tal que el conjunto de julia ] < C que

cumple con que:

] =folllu filJ]
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Que cumple para cualquier numero complejo z, tal que

] = folnl U fil/n]

Siendo J el limite de J,,.

llustraciéon 9:"Conjunto de Julia
Fuente: (Diamond, 2011)

Muy relacionado al conjunto de Julia esta el conjunto de Mandelbrot que
se define como:

M ={c € C/]es conexo}

Por lo que el conjunto de Mandelbrot estudia el caso particular para
cuando conjunto de Julia es conexo con f = z2 + ¢, siendo M el conjunto de los
puntos c € C tales que:

M ={ceC /f"(0)+ o}
M={ceC/|f"(0)| <2vn}
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Siendo M compacto, conexo, con dimension topoldgica 1, pero con
dimension Hausdorff exactamente 2 que contiene los casos especiales del

conjunto de Julia cuando es conexo (Estrada, 2018).

llustracion 10: Conjunte de Mandelbrot
Fuente: (Madrid U. P., 2015)

Series de tiempo

Una serie temporal es una realizacién parcial de un proceso estocastico
de parametro tiempo discreto, este estudio aborda la serie de tiempo del PIB,
IPC y tipo de cambio en México por lo que es util recordar la fundamentacion

tedrica con lo que se estudian las series temporales.

Para esto recordemos que un proceso estocastico {X;};.er es llamado
proceso gaussiano si y soélo si todas las distribuciones finito-dimensionales son
distribuciones normales, es decir si y solo si el vector aleatorio {th, ...,th} es

gaussiano paratoda ty,...,t, € Tconn € N.
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Ademas, un proceso gaussiano {X;};cr €s estacionario si y sélo si su
funcidn esperanza my es constante y su operador de covarianza K cumpla la

igualdad K(s,t) = K(s +h, t + h), paracadat,s € T ytoda h > 0.
Movimiento Browniano

El movimiento browniano definido por W = {W, };cr €S un buen ejemplo.de

un proceso gaussiano cuyo operador de covarianza esta definido por:
K, (s, t) = min{s, t}

El movimiento browniano estandar se forma cuando la funcion de
esperanza m,, = 0, guardando las siguientes propiedades:
W~N (0, 1)
W, =0

Para s < t,se cumple que W, — Wy £ W;_s~N(0,t — s)
W tiene incrementes estacionarios e independientes

W tiene trayectoria.y — Holderianas continuas, paratodo 0 < y < %

W no es un proceso estacionario

Movimiento browniano fraccionario

El movimiento browniano fraccionario estandar esta denotado por B, el
cual también es un proceso gaussiano centrado cuyo operador de covarianza

esta dado por:

Ky(t,s) = §(|s|2H Ft|H —|s—t|?H), t,s €T = R,.

donde H € (0,1) y H es llamado coeficiente de Hurst.
27



Este estudio usa el coeficiente de Hurst para probar la dependencia

estadistica entre los datos por lo cual es util recordar que:

1 .. . . .
A. Para H = p el movimiento browniano fraccionario B es el

movimiento browniano estandar W, esto a partir de la funcién de covarianza

Ky del movimiento browniano fraccionario estandar de modo que Ki(t,s) =
2

%(s +t— |t —s|) = min{s, t}.

B. Paras,t € T,y h > 0, entonces:

1
Ky(s+ht+h) = E{(t + h)2H + (s + h)? = |t — 5|1}

1
Ky(s+ht+h)+ E{(t + h)2H + (s + h)? — |t — 5|1}

Ky(s+ h,t + h) = Ky(t,s)

Por lo que observamos que el movimiento browniano fraccionario no es

un proceso estacionario.
Ademas, podemos demostrar que los incrementos del proceso B son

estacionarios, asi B, — B} no depende de h >0, y recordando que este

proceso tiene una distribucién normal con media cero, por lo cual su varianza es:

Var(BE, — Bf) = |t + h|* + h?H — 2K, (t + h, h)
Var(Bf., — Bf) = |t + h|*" + h2H — {|t + h|?" + h2H — ¢2H}

Var(BE,, — Bff) = t?4

Asi como la covarianza no depende de h, entonces podemos decir que el

movimiento browniano fraccionario tiene incrementos estacionarios.

También podemos decir que los incrementos en el proceso B son

. . 1 ..
independientes solo cuando H=5, osea solo cuando es un movimiento
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browniano, para demostrarlo veamos que si existen sy, s,,t;,t, € T, tales que
s1 < s; < t; < tp, entonces B — Bl y Bfl — B{! son independientes, por tanto el
vector formado por (Bf — B, B{! — B{!) es un vector gaussiano, calculando la

covarianza entre las variables tenemos que:

Cov(B# — BY,Bfl — Bf!) =
Cov(Bi — BE) — Cov(BY — Bfi) — Cov(B{! — Bf.) + Cov(Bi — Bf).=

1
E{(tz +51)2 4 (ty + 5)% = (ty + 52)%7 + (84 + 51)%7},

. . 2 . 1 -
Es decir que es cero siy solosi H = > enotras palabras, los incrementos

. . . . , 1
son independiente siy solo si H = >

Series de tiempo financieras
PIB

El Producto Interno Bruto (PIB) entendido como el valor de todos los
bienes y servicios finales que se producen dentro de un pais sirve para medir el
desempefio de la economia de un pais, en México las primeras estimaciones del
PIB fueron hechas a finales del afio 1930 y principios de 1940 por medio del
Departamento de Estudios Econdmicos del Banco de México y la Comisién
Econdmica para América Latina. A través del tiempo el calculo del PIB se hace
mediante los indices mensuales o trimestrales de volumen fisico de la
produccion de los sectores seleccionados con base fija en el afio 2013, con estos
indices se realiza la extrapolacion de la produccién del afio base. El calculo se
aliena a cifras anuales de las Cuentas de Bienes y Servicios SCNM utilizando la
técnica Denton (INEGI, 2017).
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La version basica de la técnica proporcional Denton para el célculo del

PIB trimestral es:

X 2
H] donde t € {1, ..., (4B), .., T}.

min

X4_B xT)Z [

It—l

Bajo la restriccion de que la serie de flujos satisfaga:

y €{1,..,B8}

ay
Z Xt = Ay,

t=4,y=3

donde t es el tiempo, X, la estimacion derivada de as CNT para el

trimestre t, I.el nivel del indicador correspondiente al trimestre t, A, el dato anual

correspondiente al afio y, £ el ultimo afio para el que se dispone de un dato de

referencia anual y T el dltimo trimestre para el'que se dispone de datos fuentes.

Millones de pesos

IPC

PIB 1994 - 2020

Tiempo Paints

llustracion 11 Serie de tiempo del PIB 1994 - 2020
Fuente: Elaboracion propia

El indice de Precios y Cotizaciones (IPC) es el principal indicador bursatil

de la Bolsa Mexicana de Valores, el cual expresa el rendimiento del mercado

accionario, en funcion de las variaciones de una muestra balanceada, ponderada

y representativa del conjunto de acciones cotizadas de la Bolsa. El IPC es

calculado diariamente por Standard and Poor’s (S&P) con base a los resultados
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de la sesion cotidiana de remates y toma como referencia a las 35 emisoras de

distintos sectores de la economia (BMV, 2019).

IPC {1994.2020)
S0

s

| 1 L 1 L
000 £000 8000 7000

Tiempo Points,

llustracion 12 Serie de tiempo IPC de 1994 - 2020 (Datos publicos.de Banxico)
Fuente: Elaboracion propia

Precio
T

o 1000 2000 3090

Tipo de cambio

Por su parte el tipo de cambio es un indicador econdmico que tiene
especial importancia en la formulacion de politicas macroeconémicas. Ademas
de ser de gran interés en el mercado cambiario para inversionistas y

transacciones (Caputo, R., Nufiez, M. & Valdés, R, 2017).

<
;

Tiempo o o Povm

lNustracion 13 Serie de tiempo de cambio Peso - Dolar de 1994 - 2020
Fuente: Datos publicos de Banxico - Elaboracion propia con Software Benoit
1.3

31



Capitulo 3 ANALISIS ESTADISTICO

Datos analizados

Mediante Banxico se realizo la recoleccion de datos publicos del PIB, IPC
y tipo de cambio del afio 1994 — 2020, para el PIB se utiliza la serie “producto
interno bruto” a precios de mercado en base a millones de pesos a precios del
2013 trimestral obteniendo un total de 105 datos, para el IPC se estudio €l cierre
diario con un total de 4841 datos y para el tipo de cambio peso — dolar al cierre

diario se utilizaron 4967 datos.

Categorizacion

Es el proceso por el cual se especifica las categorias de la variable que
estamos estudiando mediante las  posibles variaciones cuantitativas o
cualitativas de los datos (Freund, 2000). Para esta investigacion realizamos el
analisis de los datos mediante una categorizaciébn por sexenio presidencial
desde el afio 1994 — 2020, con virtud de los cambios significativos en la politica

monetaria de México como es la entrada a la flotacion libre del tipo de cambio.

Tabla 1 Periodos de estudio
Fuente: Elaboracion propia

Sexenios presidenciales

Periodo Sexenio Presidencial Afos
| Ernesto Zed|IJo Ponce de 1994 — 2000
Ledn
I Vicente Fox Quesada 2000 — 2006
[l Felipe Calderén Hinojosa 2006 — 2012
A\ Enrique Pefia Nieto 2012 - 2018
Vv Andrés Manuel Lépez 2018 — 2020
Obrador
VI Acumulado 1994 — 2020
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Prueba de normalidad

La estadistica hace posible demostrar que al considerar una muestra de
tamafio N pertenece a un conjunto que se distribuye normalmente, con media u
y desviacion estandar . Donde la curva normal esta centrada alrededor de la
media, la cual se asocia al rendimiento promedio. Ademas, la variacion o
dispersion alrededor de la media se expresa mediante la desviacion estandar, la

cual se asocia a la volatilidad.

Existen diferentes pruebas de normalidad como lo son: Prueba Shapiro-
Wilk, Prueba Anderson-Darling, Prueba Kolmogorov-Smirnov, Prueba Cramer-
Von Mises, Prueba Lilliefors, Prueba Pearson chi-square, Prueba Shapiro-

Francia, etc.

La prueba de normalidad hecha en este estudio para el PIB fue mediante
la prueba Ryan-Joiner debido a la cantidad de datos trimestrales, sin embargo,
para el IPC y tipo de cambio se utilizé la prueba Kolmogorov-Smirvov hecha en

el software Minitab.

La hipotesis propuesta para la prueba de normalidad es:

H, : Los datos provienen de una distribucion normal.

H, : Los datos no provienen de una distribucion normal.

Sesgo

Por su parte el “sesgo” es un indicador que mide la simetria de la curva,
en tal caso si los datos siguen una distribucién normal el sesgo sera cero, si esta
sesgada a la izquierda indicara que es negativa y en caso de estar sesgada a la

derecha indicara que es positiva.
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X0 — )l

Sesgo = ——
(n—1)o2

Donde x; es el nivel del indice en cada periodo expresado en dias, u la

media y ¢ la desviacion estandar.
Curtosis

La “curtosis” mide el nivel del levantamiento de la curva con respecto a la

horizontal, notando que la curtosis de una distribucion normal es igual a 3.

X0 —w)*
(n—1)o*

Kurtosis =
Si el P-valor es > a se acepta la hipétesis nula y si P-valor es < a se

acepta la hipotesis alterna.

Pruebas de normalidad parael P1B

Tabla 2 Graficas'de pruebas de normalidad hecha en Minitab
Fuente: Elaboracion propia usando software Minitab
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Prueba de normalidad para el PIB Prueba de normalidad para el PIB
Periodo Il Periodo IV
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La prueba de normalidad realizada para el PIB muestra que en los
periodos I, I, Ill, IV y el acumulado se comportan de forma normal, aunque el
periodo V rechaza esta hipétesis no podemos valernos de esto debido a que son
muy pocos datos para poder hacer una conclusién adecuada, aun asi, tomando
el acumula podemos decir que el PIB tiene un comportamiento normal y puede

ser estudiado mediante la hipétesis de mercados eficientes.

Tabla3 Resultados prueba de normalidad para el PIB
Fuente: Elaboracion propia

Datos analizados con hipétesis de

normalidad
Periodo Hipdtesis nula
I Acepta
| Acepta
Il Acepta
v Acepta
\% Rechaza
Vi Acepta
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Prueba de normalidad para IPC

Tabla 4 Graficas de prueba de normalidad hecha en Minitab
Fuente: Elaboracion propia
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La prueba de normalidad hecha para el IPC da evidencia de que la serie
de tiempo financiera puede ser estudiada desde el punto de vista fractal,
utilizando el movimiento browniano fraccional por lo que se utilizara cada periodo

para mostrar la dependencia estadistica y su dimensién fractal.
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Prueba de normalidad para el tipo de cambio.peso.- dolar
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Tabla 5 Resultados prueba de normalidad del IPC
Fuente: Elaboracion propia
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Tabla 6 Graficas de prueba de’normalidad hecha en Minitab
Fuente: Elaboracion propia

Prueba de normalidad para el periodo Il

Normal

- Madia 047

DesvEst 07781

N 1516

K 0

99 Valorp <0010
95
B0

£
g 50
S
= 20
5
1
0.0
7 10 1 12 iE] 14
c3
Prueba de normalidad para el periodo IV
ormal

- Madia %37

DesvEst 2768

N 1508

L3 065

s Valorp <001
95
80

Porcentaje
g

0

20
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La prueba de normalidad para el tipo de cambio peso — délar muestra que
ningan periodo viene de una distribucibn normal por lo .que no tiene
independencia estadistica y puede estudiarse desde el punto de vista de

fractales.

Tabla 7: Resultados prueba de normalidad para el tipo de cambio peso — doélar
Fuente: Elaboracion propia

Prueba de normalidad para el Tipo

de cambio
Periodo Hipotesis nula

I Rechaza

1 Rechaza
i Rechaza
v Rechaza

\ Rechaza
VI Rechaza
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Capitulo 4 Resultado del analisis fractal

Exponente de Hurst

Harold Edwin Hurst fue uno de los primero en estudiar las series fractales
mediante el parametro llamado coeficiente o exponente de Hurst, el cual utilizd
como un indicador de independice se series de tiempo y una manera de distinguir

series fractales (Rodriguez, 2014).

Hurst era constructor de presas en los inicios del siglo XX, durante su
labor encontré un problema al determinar la capacidad de almacenamiento
dependiente del flujo que entre al rio proveniente de diferentes elementos como
lluvias, riachuelos y un flujo controlado de salida del rio, durante esa época los
hidrologos habian supuesto que el comportamiento del influjo era un proceso
aleatorio, sin embargo en su investigacion encontré que los egipcios tenian
registro sobre los flujos donde afirmaban que ante la aparicion d un flujo grande
le secundaba otro flujo grande, asi mismo ante la aparicion de un flujo pequefio
también le secundaba un flujo pequefio, por lo que desarrollo su propia
metodologia para medir la memoria estadistica (Sierra, 2007) y (Plazas, L.,
Davila, M.A. & Moncada, G., 2014).

Para aplicar este concepto Hurst estaba enterado del trabajo de Einstein
sobre el movimiento browniano, usado para encontrar la distancia de una
particula erratica suspendida en un fluido el cual se incrementa con la raiz

cuadrada del tiempo mediante la férmula conocida como “la regla de un medio”:

R=AT

donde R era la distanciay T el tiempo.
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Al aplicar este concepto a series de tiempo encontro la siguiente ecuacion
gue generaliza la idea de memoria estadistica y que es aplicable a movimiento

brownianos.

(R/s)n = cn”

Técnicas de estimacion Rango Reescalado para el coeficiente de Hurst

Metodologia Rango Reescalado (R/S)

Una de las metodologias para encontrar el coeficiente de Hurst es el
Andlisis de Rango Reescalado (R/S) el cual es un andlisis no paramétrico que
no requiere una distribucion especifica, ademas, tiene media cero y se expresa
en términos de la desviacién estandar, por lo que-los valores de (R/S) se
incrementan con T. Asi el exponente de Hurst (H) se determina por medio de
una regresion lineal de los puntos de log (R/S) contra log (T) tal como indica la
ecuacion (Juarez, 2018):

log(R/S), =Hlog(T) + log(c)

Se puede ver al (R/S) como la distancia que el sistema recorre en una

unidad de tiempo, siguiendo estos pasos;

Se considera una serie de tiempo:
x,t=12,..,T.

La serie se divide en submuestras de similar tamano:

X
n=-—-.
i

Se calcula la media de la serie para cada submuestra:

1
<X >r= ;Z?=1Xt-
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Se encuentra la diferencia acumulada respecto a la media del indice o

serie original:

X=(@&T)= Zli,L=1[x(u)_< x >r].

Se calcula el rango por medio del maximo y minimo de cada particion:

R(T) = maxX(t,T) —minX(t,T)con1 <t <T.

Se obtiene la desviacion estandar:

1
$ = [EELArG—<x >
Se calcula el estadistico dividiendo el rango por la desviacion estandar:
% = (c)¥.
Para cada particion se calcula el promedio del (R/S), asi la potencia de

dicha ecuacion es el coeficiente de Hurst, y aplicando regresion lineal obtenemos

la pendiente como el coeficiente de Hurst.
log(R/S),, = Hlog(T) + log(c).

Resultados delrango reescalado

Para encontrar el exponente de Hurst, se utiliza el software Benoit 1.3, el
cual se especializa en el estudio de objetos fractales usando la categorizacién

propuesta por sexenios y utilizando la hipoétesis para este caso:

H,: La serie de tiempo es aleatoria e independiente la cual tiene un

ruido blanco siH = -.
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H,: La serie de tiempo guarda memoria estadistica y esta

correlacionada de forma positiva o negativa cuando presenta un ruido rosa

0 negro, si H # %
Resultados para el periodo |

Este periodo fue significativo para el tipo de cambio en México, ya que a
raiz de los asesinatos de Luis Donaldo Colosio y José Francisco Ruiz Massieu,
asi como el levantamiento del EZLN se origind una desestabilidad econémica en
el pais la cual impacto al tipo de cambio, dejando flotar libremente el valor del
dolar por primera vez en la historia de México. En este periodo el coeficiente de
Hurst fue de 0.502 mostrando un comportamiento fractal, evidenciado por la
volatilidad en el valor del ddlar.

El IPC bajo drasticamente durante la crisis de 1994 en México, antes del
“error de diciembre” y “la crisis de 2000 derivada de la burbuja “puntocom”, en
este andlisis el coeficiente de Hurst fue de 0.537, lo cual muestra una memoria
estadistica caracteristica de un ruido negro al ser una serie de tiempo persistente

con comportamiento fractal.

Tabla 8: Gréaficas del calculo del coeficiente de Hurst para el periodo |
Fuente: Elaboracion propia usando software Benoit 1.3
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Resultados para el periodo II

Durante este periodo, el tipo de cambio tuvo una breve y suave recesion
en el afio 2001 al 2003, causada por contagios de los problemas en E.U.A. y el
atentado del 11 de septiembre, rompiendo el soporte en el afio 2004 con un
histérico de 11.5 pesos por délar, sin. embargo, el estudio muestra que la serie
es antipersistente y tiene un ruido rosa, lo cual muestra un periodo de relajacion

gue se vio en la economia del pais al tener un coeficiente de Hurst de 0.485.

Por su parte, el IPC se beneficié de la abundancia de crédito barato global
y de la formacién de la colosal burbuja inmobiliaria que afios después afectaria
a todo el mundo, como se aprecia en las gréficas existe una relajacion en el
mercado, ademas, se observa que la serie de tiempo no puede ser estudiada
desde la perspectiva de mercados eficientes al tener un coeficiente de Hurst de
0.437.
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Tabla 9: Gréficas del calculo del coeficiente de Hurst para el periodo Il
Fuente: Elaboracion propia usando software Benoit 1.3
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Resultados para el periodo I

En este lapso, el tipo de cambio rompié la barrera de los 15 pesos
originada por la crisis financiera y econdmica mundial del 2008, después de este
afo la volatilidad del tipo de cambio aumento gracias a la recesion econémica
mundial y al proceso de recuperacion. Durante este periodo de crisis financiera
y mayor volatilidad se observa un aumento en el coeficiente de Hurst, en este
caso fue de 0.536.

El IPC fue el mas afectado, la BMV se hizo pedazos después de la quiebra

de Lehman Brothers teniendo un desenlace poco favorable con un maximo
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histérico de 42,592.78 pts. Aunque el coeficiente de Hurst en este caso no

muestra una serie antipersistente al ser de 0.458, si se puede observar que

desde el sexenio pasado hubo historicos importantes, por lo que en este sexenio

se aprecia la acertada decision del gobierno al usar los fondos de reserva federal

para estabilizar la economia, sin embargo, se originé una inflacién que afectaria

al periodo IV.

Tabla 10: Gréficas del calculo del coeficiente de Hurst para el periodolll
Fuente: Elaboracion propia usando software Benoit 1.3
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Resultados para el periodo IV
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En este periodo el coeficiente de Hurst es de 0.463 el cual refleja la

estabilidad de los primeros dos afos, sin embargo, en los siguientes afios se
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produjo una fuerte depreciacion ocasionada por el alza de tasas de interés de la

Fed, la baja en el precio del petréleo y el bajo crecimiento del pais.

El IPC por su cuenta tuvo un cambio significativo el 5 de junio del 2017 el
cual cambio al nombre S&P/BMV IPC, ademas de actualizar el método para su
célculo al alienarlo a los estandares internacionales. Durante los siguientes afios
el IPC mostro maximos historicos al alza, dando asi un coeficiente de Hurst de
0.379, aunque no estaba exenta de ser un mercado con incertidumbre gracias a
la renegociacion del TLCAN.

Tabla 11: Gréficas del calculo del coeficiente de Hurst para el periodo IV
Fuente: Elaboracion propia usando software Benoit 1.3
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Resultados para el periodo V

En los primeros afios de este periodo aun estaba la renegociacion del
TLCAN la cual se reflejo directamente en el IPC y tipo de cambio, siendo este
ultimo el més afectado al llegar a romper la barrera de los 20 pesos. Ademas, la
pandemia sufrida mundialmente debilito a la BMV, teniendo perdidas histéricas

gue impactaron en el S&P/BMV IPC dando lugar a una inflaciéon creciente.

Para este periodo el coeficiente de Hurst fue de 0.517 en el tipo de cambio
y de 0.558 en el IPC, donde se observa por segunda vez que la volatilidad de los

datos impacta en el calculo del coeficiente de Hurst.

Tabla 82: Graficas del calculo del coeficiente de Hurst para el periodo V
Fuente: Elaboracion propia usando software Benoit 1.3
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IPC sexenio (Andrés M. Lopez O.) IPC sexenio (Andrés M. Lopez O.)

T y=0,601+x0-3%8

R/S
RIS
RS

% @ ] -
Windowdnterval length Points window-interval length Points

Resultados para el periodo VI

En el periodo VI se observa el comportamiento del total de datos
analizados del afio 1994 al 2020, en donde se puede evidenciar que las series
de tiempo IPC y tipo de cambio tienen dependencia estadistica y son fractales al
contar con dimension fractal, por tanto, existen ciclos de repeticion que se

observan en periodos alternos como son los sexenios.

Tabla 13: Graficas delicalculo del coeficiente de Hurst para el periodo VI
Fuente: Elaboracién propia usando software Benoit 1.3

Tipo de cambio periodo VI (Acumulado 1994 - 2020) Tipo de cambio periodo VI {Acumulado 1994 - 2020)
] 08 Y=‘|.UG'XO'505
s L] m
P
e e 8 ® e WSP
a8
W - & @‘?
a
] w 8 )
2 . I
o | @i"
> L
& ¢"

10000

Points

s
] 1000 1500 2000 ';- i Fia I]“I“-
window-interval length window-interval length

Points

48



IPC periodo VI (Acumulado 1994-2020)
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En la tabla 14 se puede observar un comportamiento fractal en los

periodos |, lll, V y VI mostrando memoria estadistica-en estos lapsos mientras

gue en los periodos Il y IV vemos un comportamiento de ruido rosa donde se

puede notar una tendencia de relajamiento del mercado seguida de un impacto

negativo como crisis financiera, mientras tanto podemos observar también la

dimension fractal de los periodos-teniendo una relacion inversa al coeficiente de

Hurst.

Tabla 94: Resultado/metodologia rengo reescalado para el tipo de cambio
Fuente: Elaboracion propia

N . ., Desviacion
. Coeficiente Dimensioén ;
Periodo estandar
de Hurst fractal
R/S

I 0.502 1.498 .0125449

[l 0.485 1.515 0.0181064

11 0.536 1.464 0.0009964
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1440
v 0.463 1.537 0.0631376 de Rechaza
1508

400
\% 0.517 1.483 0.0228060 de Rechaza
439

6300
VI 0.505 1.495 0.0449098 de Rechaza
6476

En la tabla 15 se puede observar que el IPC tiene un comportamiento
atipico a la hipétesis de mercados eficientes, ya que en todos los periodos se
rechaza la hipétesis nula, mostrando un comportamiento fractal en los periodos
I, V'y VI con comportamiento persistente y memoria estadistica, cabe mencionar
gue en este caso el IPC muestra un comportamiento relajado de ruido rosa en
los periodos II, 1l y IV, sin embargo, esto es debido a que la politica monetaria
del pais ha sabido manejar las crisis financieras mediante deuda publica, siendo
este un tema de interés en otros.trabajos posteriores. Aun asi, es evidente que

el IPC puede ser estudiada por medio de fractales como herramienta alterna.

Tabla 15: Resultados metodologia rango reescalado para el IPC
Fuente: Elaboracion propia

. Coeficiente  Dimensién DeS\{lauon Hipotesis
Periodo estandar Datos
de Hurst fractal nula
R/S
1440
| 0.537 1.463 .0509978 de Rechaza
1505
1440
Il 0.437 1.563 0.0725097 de Rechaza
1514
1500
11 0.458 1.542 0.0056802 de Rechaza
1510
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1440
v 0.379 1.621 0.0221696 de Rechaza
1508

272
\% 0.558 1.442 0.0009681 de Rechaza
327

6460
VI 0.506 1.494 .0039721 de Rechaza
6476

CONCLUSIONES

Esta investigacion corrobora que algunas series de tiempo econémico-
financieras pueden ser estudiadas como objetos fractales con ciclos repetitivos
al igual que en la teoria de las ondas de Elliot. Por supuesto, existen series de
tiempo que se ajustan adecuadamente a las hip6tesis y modelos econdmicos
comunes como es el caso del PIB, cuya evidencia muestra que sigue una
distribucién normal, de modo que esta serie de tiempo conviene ser estudiada

aceptando el supuesto de normalidad e independencia estadistica.

Por otro lado, el IPC y tipo de cambio parecen ajustarse a la premisa de
la teoria del caos. En el caso de la volatilidad en las variaciones de los precios
parece mas idoneo estudiar esta serie temporal a través de la geometria fractal,

mas aun al considerar la volatilidad financiera.

En el analisis de crisis financiera se observa un ciclo repetitivo entre un
‘ruidorosa’ y un ‘ruido negro’. La alta volatilidad elimina la existencia de equilibrio
de mercado expresado como un ‘ruido blanco’ o un movimiento browniano
estandar, dando lugar solamente a extremos, donde el ‘ruido negro’ se puede
estudiar por medio de fractales, mientras que el ‘ruido rosa’ es una opcion mas

para el analisis de series de tiempo.
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Ademas, esta investigacion detecta la existencia de indicios de una
inestabilidad antes de que esta se manifiesta en una crisis financiera. Como se
visualiza en la grafica de abajo, este indicio es la manifestacion de una relajacion
del mercado (ruido rosa) seguida de un comportamiento fractal (ruido negro), lo
qgue da lugar a un patrén repetitivo, donde el precio de mercado tiende a bajar y
subir para intentar estabilizar el mercado. Sin embargo, cuando hablamos de
mercado hay que tener en cuenta que existen diferentes tipos de oferentes y

demandantes por lo que el equilibrio s6lo es una referencia nocional.

En el caso del IPC, en particular, una politica monetaria adecuada podria
coadyuvar a estabilizar el mercado. En tal caso, los modelos econémicos
comunes son adecuados. Por otro lado, en el caso del tipo de cambio, resulta
més dificil modificar a la politica monetaria debido a que la conduccion de la
misma politica monetaria depende esta en funcion del tipo de cambio. Por tanto,
parece redundante intentar estabilizar el tipo de cambio, aunque esta podria ser

indicador mas adecuado para medir una crisis financiera de un pais.

Comporta
miento
fractal

Relajacion en
el mercado

Crisis
financiera

llustracion 14 Ciclo de comportamiento de series de tiempo
Fuente: Elaboracion propia
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En conclusion, es evidente la necesidad de utilizar la geometria fractal en
algunas series de tiempo econdmico-financiera para detectar ciclos y poder
hacer inferencias estadisticas. Lo anterior es de gran impacto para los gestores
de la politica gubernamental, inversionistas e instituciones financieras que

promueven el curso de una economia.

Ademas aun queda abierta la opcion de estudiar el relajamiento que se
presenta en el mercado mediante el ruido rosa por lo que se puede usar en
futuras investigaciones, asi mismo también se puede estudiar la creacion de
politicas monetarias bajo este ciclo fractal dentro del campo de la economia,
aunado a esto también podria usarse este ciclo como indice de prevencion para
el estudio de un portafolio de inversion que tome en cuenta el comportamiento

fractal de las series de tiempo financieras de diferentes bienes.
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