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RESUMEN

En este trabajo inicialmente se presenta la evolucion que ha habido entre la fisica y la economia,
la que se inicia formalmente a partir del afio 1995 con el aporte del término econofisica por parte
de Eugene Stanley. Posteriormente se realiza una aplicacién, vinculada a la utilizacién de un nuevo
compresor, que permite integrar al andlisis, el grado de agitacién de datos de alta frecuencia a través
de microdatos expresados en secuencias de minutos. La utilizacién de éstos, con el apoyo de este
nuevo compresor wlzip, permite analizar los datos considerando todos los cambios en los precios
que se producen en cada minuto, andlisis que de otra forma serfa dificil realizar. La compresién de
los datos permitié desarrollar un indice de diversidad (indice de mutabilidad) que refleja la propor-
ciéon medida en bytes entre datos comprimidos y datos sin comprimir, y que nos muestra que altas
compresiones representan una baja agitaciéon de la variable estudiada, y lo contrario para el caso de
una baja compresion. Ademds, se ha definido un coeficiente de mutabilidad, que indica la agitacién
de los datos con respecto al mercado, que a su vez, facilita estimar la sensibilidad de esta relacién a
través del tiempo. Finalmente se aplicaron estas herramientas a datos de los precios del IPSA para
el afio 2010, donde se concluye que la agitacién de las primeras horas de cada dia manifiesta un
comportamiento decreciente hasta la quinta hora, mostrando un leve crecimiento de esta agitacién a
partir de este momento.

Palabras Clave: Agitacién, Econofisica, Coeficiente de Mutabilidad, compresor de datos, indice de
mutabilidad, teorfa de la informacién, wlzip.

ABSTRACT

At the beginning of this work, the evolution that occurred between Physics and Economics is
introduced, evolution that started during the year 1995 with the contribution of the word econophysics
given by Eugene Stanley. Next, an application is realized, linked to the use of a new compressor, that
allow to integrate into the analysis, the degree of agitation of high frequency data through microdata
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expressed in a sequence of minutes. The use of these, with the aid of the new compressor named
wlzip, allow to analyze data considering all price changes for each minute, analysis that other way it
would be difficult to realize. The data compression allowed to develop an diversity index (mutability
index) that reflect the proportion measured in bytes, between compressed and without compression
data, and show that high compressions represent a low agitation of the variable studies, and the
contrary for the case of a low compression. Besides, a mutability coefficient has been defined that
indicate the agitation of the data with respect to the market, that also, facilitate the estimation of
the sensitivity of this relationship through time. Finally, these tools were applied to data of the IPSA
index for the year 2010, concluding that the agitation for the first hours of each day, show a behavior
that is decreasing until the fifth hour, showing a slight grow of this agitation from this moment on.

Keywords: Agitation, data compressor, Econophysics, information theory, Mutability Index,
Mutability Coefficient, wlzip.

Recepcién: 22/03/2014. Aprobacién: 23/05//2015.

I. INTRODUCCION dar respuesta a los cuatro objetivos ya enun-

ciados.

La conexién de campos disciplinares diferen-
tes en la bisqueda de respuestas que las teorias,

modelos o patrones conductuales de una deter- II. BUSCANDO EXPLICACIONES
minada disciplina no son capaces de satisfacer, DEL COMPORTAMIE,NTO DE L,OS
no es un tema nuevo. Sin embargo, lo interesante MERCADOS A TRAVES DE LA FISI-

y novedoso a su vez, es que de la intersecciéon CA
de dos disciplinas, surja un drea de estudio que
se oponga a las bases cldsicas de una de ellas. Desde los primeros trabajos vinculados al
Tal es el caso de la denominada econofisica, la  Instituto Santa Fe, en Nuevo México, el tema se
que se deﬁne como Contrapuesta a la léglca de Organiza en torno a 10 que Brian Arthur deno-
la economia clasica, al asumir que la economia ~ mina inicialmente economia adaptativa (Arthur,
se basa en fundamentos teéricos que se derivan ~ Durlauf, & Lane, 1997). Esta linea de trabajo ha
de una termodindmica del equilibrio inaplicable ~ seguido desarrollandose, tal es asi, que en 2005,
a la realidad. Doyne Farmer y Eric Smith, del Instituto Santa
Fe, junto a Martin Shubik de la universidad de
El presente trabajo busca satisfacer los si- Yale, publican en Physics Today, el referenciado
guientes objetivos: articulo: Is Economics the Next Physical Science?
(Farmer, Shubik, & Smith , 2005). En este trabajo,
Describir hitos relevantes que asocian cone- los autores plantean que la fisica serd cada vez
xiones entre variables de la realidad econémica  més contribuyente hacia la economia en muchos
con explicaciones y desarrollos derivados de la ~ campos, particularmente en la elaboracién de fn-
fisica. dices econémicos, como los indices de precios al
consumidor, o los mercados bursétiles.
e Aplicar una herramienta de la teoria de la in-
formacién de compresién de datos (wlzip), a De acuerdo a lo planteado por Murray Gell-
una serie de datos econémicos. Mann, posiblemente uno de nuestros temas fun-
damentales se encuentre en la determinacién
 Disefiar un modelo descriptivo preliminar de los limites del problema, lo que resulta fun-
para analizar los datos Comprimidosl damental para formularlo de modo adecuado
(Gell-Mann, 1994). Podemos deducir entonces
® Analizar comportamientos preliminares de  queé los limites se imponen en la medida que
los datos, que por medios tradicionales re- el rango de intervencién intelectual se reduzca
sultan dificiles de visualizar. a un determinado paradigma explicativo de la
realidad. La apertura de la economia entendida
e A partir del desarrollo del tema, se intentard ~ como un sistema complejo adaptativo, abre un
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espacio que tradicionalmente la economia tedri-
ca de las ultimas décadas no ha abordado. De
un modo similar, Max-Neef en su ltcido articu-
lo sobre fundamentos de la trasdisciplinaridad,
abre espacios a estos limites a través del plantea-
miento de este enfoque, basado en niveles de la
realidad, principio del tercio incluido, y la com-
plejidad (Max-Neef, 2005).

Las hipoétesis planteadas en los modelos fi-
nancieros tienden a ser contrastadas desde la
fisica, buscando similitudes conceptuales. Des-
de un punto de vista financiero los denomina-
dos chrashes se producen cuando lentamente se
incrementan las correlaciones de largo alcance
que llevan al mercado a un colapso en un punto
critico. Desde un punto de vista fisico, un punto
critico estd representado por la explosion a infi-
nito de una variable de comportamiento normal.
(Mariani, 2006). Esta idea permite derivar que
un mercado, observado a nivel microscépico es
semejante a sistemas complejos, tradicionalmen-
te tratados a través de la fisica estadistica.

Como lo explica Mariani, (2006) la 16gica de
prediccién, utilizando un modelo fisico paradig-
maético de la mecdnica estadistica, denominado
modelo de Ising, propuesto para estudiar el
comportamiento de materiales ferromagnéticos,
considera la configuracién de n puntos fijos o
nodos, los que conforman una red periédica de
dimensién n. Allf, asociada a cada nodo o punto
fijo se encuentra una variable de spin, que co-
rresponde a una propiedad fisica de particulas
subatémicas, la que asume sé6lo dos valores: +1
6 -1. El modelo es capaz de predecir la magneti-
zacién espontdnea la que se correlaciona con la
ocurrencia entre nodos vecinos, a una tempera-
tura critica, denominada temperatura de Curie,
o punto de Curie’. Asi, en un mercado financie-
ro, los agentes de bolsa asumen un papel seme-
jante a los puntos fijos de una red, con variables
asociadas inicialmente en tres estados posibles:
Vender, cuando la variable de spin estd en +1,
comprar cuando se encuentra en -1, o esperar
cuando se encuentra en 0. Dado que el estado 0
no aporta informacién relevante, se trabaja sélo
con un sistema de dos estados.

Siguiendo a Mariani, (2006) los nodos, en
este caso agentes de bolsa, no necesitan conocer
sus comportamientos. Se produce el crash cuan-

do estos agentes se organizan en una misma di-
reccion; a la venta. Es en este momento cuando
se produce una transicién de fase. Sin embargo
el crash no es un momento de desorden; sino de
maximo orden, dado que todos venden al mis-
mo tiempo. Por otra parte, los aspectos vincu-
lados con los comportamientos gregarios o de
manada han sido estudiados de varias formas
como lo documenta y aplica Martinez en andli-
sis de simulacién con un modelo estocdstico de
autématas celulares para agentes que imitan in-
teracciones entre los participantes del mercado
(Martinez, 2011).

Por otra parte, si bien la fisica a través de los
afios siempre ha marcado improntas en el pen-
samiento de occidente, especialmente la teorfa
cudntica estd influyendo hoy en la visién del
mundo de la mayoria de las dreas del conoci-
miento, y tal como lo sefiala Paul Feyerabend, de
algin modo también a la filosofia (Feyerabend,
2003) Siendo asi, la economia y sus dreas afines,
no podrian permanecer ajenas a esta realidad.

Distintos enfoques alternativos han buscado
de una u otra forma, mejorar la capacidad de in-
terpretacion de los datos econémicos. En conta-
bilidad, desde los afios setenta, se han intentado
aproximaciones conceptuales desde los plantea-
mientos de Richard Mattessich sobre la necesi-
dad de una axiomaética contable, tratamiento
de flujos en teorfa de redes, teoria de grafos y
algebra de matrices, (Mattessich, 1977). Desde
otra perspectiva, se intenta también poner el
foco de atencién en la forma de representacién
de la realidad econémica, desde una mirada de
flujos discretos, a la posibilidad de intentar una
mirada en base a flujos continuos. (Diaz & Riadi,
Aproximaciones hacia una Contabilidad Conti-
nua, 2012).

La bdsqueda de relaciones entre la economia
y la fisica tiene una larga data. Posiblemente uno
de los precursores de la vinculacién entre la eco-
nomia y la fisica, haya sido a comienzos del siglo
XX Louis Bachelier, quien posterior a su célebre
Tesis de 1900 sobre la Teoria de la Especulacién
(Bachelier, 1900) y de acuerdo con Courtault, Ka-
banov, Bru, Crepel, Lebon y Le Marchand, entre
el afio 1909 a 1914, ofreci6é un especial curso en
la Sorbonne con el titulo “Célculo de probabili-
dades con aplicaciones a las operaciones finan-

3 La denominada temperatura de Curie o punto de Curie, es aquella en la cual, por sobre ella un cuerpo ferromagnético pierde su magnetismo, de modo

que de alli en adelante se comporta como un material paramagnético.
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cieras y analogfas con ciertas preguntas desde la
fisica” (Courtault, y otros, 2000)

A inicios de los afios cuarenta en una publi-
caciéon péstuma, Ettore Majorana describe lo que
él considera una fuerte relacién entre la fisica es-
tadistica y las ciencias sociales (Majorana, 1942).
Los eventos de prediccién compleja que afec-
tan a las economias de modo importante, como
el caso de las burbujas y las crisis financieras,
desde hace algunos afios (Blanchard, 1979) han
sido estudiados desde la perspectiva de las ex-
pectativas de comportamientos racionales, con
explicaciones econémicas poco concluyentes.
El término econofisica sin embargo, es utilizado
por primera vez en 1995 por Eugene Stanley en
Calcula, India en una conferencia sobre fisica
estadistica. Posteriormente publicado en 1996,
marca el inicio de un drea que se expandiria de
modo creciente en los afios siguientes (Stanley, y
otros, 1996).

La ruptura con la teorfa cldsica de probabili-
dades, se aprecia en un suceso muy referenciado,
correspondiente al llamado lunes negro del 19
de octubre de 1987. Ese dia el indice Dow Jones
mostré una impresionante caida de un 22,6%. En
el afio 2000, (Johansen, Sornette, & Ledoit, 2000)
determinaron que al utilizar la 16gica convencio-
nal, incluyendo la hipétesis de mercados eficien-
tes, la probabilidad de que se diera una caida de
esa envergadura serfa de 10%. Del mismo modo,
indicaban que una pérdida para un dia, en el
mismo indice del orden del 5%, deberia tener
una frecuencia de uno en miles de afos. Este
Tema se ha popularizado en los tltimos tiempos,
no solo por la ocurrencia de fenémenos “estadis-
ticamente improbables”, sino ademds, entre va-
rios otros, por los planteamientos masivamente
difundidos de las obras de Taleb (2009a) (2009b).

Sin embargo, buscando légicas alternativas,
particularmente la fisica, nunca ha abandonado
la idea de encontrar regularidades especialmen-
te en los sistemas complejos, alteraciones nota-
bles en magnetismo, u otras variables propias
del estudio de la fisica, han permitido encontrar
algunas regularidades que, extrapoladas a va-
riables econémicas, mercados u otros elementos
asociados a la economia, pueden permitir supo-
ner algunas predicciones importantes. En 2011,
Harmon, De Aguiar, Chinellato, Braha, Epstein,
y Bar-Yam exploraron datos bursétiles desde
1995, con matematicas de probabilidad, regre-
siones y teorfa de redes, generando un indicador
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que denominaron co-movimiento, el que permi-
te identificar la probabilidad de que los valores
de los activos oscilen de modo conjunto, tanto al
alza como a la baja. Para (Harmon, y otros, 2011)
el mercado es “sano” cuando el co-movimiento
es bajo, en cambio antes de un evento bursatil
de caida importante, el indicador tiende a crecer.
Asi, los valores muestran una tendencia a in-
fluirse entre ellos. La prueba del co-movimiento
antes del crash de 2008 mostré una alteracion
total. El intento de prediccién de crisis, se aso-
cia en este estudio a las transiciones fisicas de
fase, o a la identificacion de medios excitables,
de manera que puedan visualizarse allf, los com-
portamientos colectivos de tipo gregario. Estos
aspectos siempre implican una ruptura al com-
portamiento lineal.

En 2012, en Chile, el equipo del Profesor Vo-
gel (Vogel, Saravia, & Cortez, 2012) desarrolla el
compresor de datos wlzip, optimizado para el
reconocimiento de informacién no digital, ini-
cialmente desarrollado a partir de mediciones
ferromagnéticas. El compresor wlzip permite
reconocer regimenes tanto estables como inesta-
bles para evolucién de variables de distinto tipo,
tales como la polucién, presién atmosférica,
aplicaciones a la medicina en presién arterial, o
en la econofisica, con datos derivados de merca-
dos u otras variables econémicas o financieras.

Las aplicaciones del compresor wlzip a datos
econémicos permiten distinguir o discriminar
de manera importante, elementos que resultan
dificiles de interpretar a través de las formas
convencionales de andlisis de datos econémicos.
Una muestra de las posibilidades que ofrece wl-
zip a la interpretaciéon de datos, puede apreciar-
se en el trabajo presentado en el Congreso Anual
2013 de la American Physical Society (Vogel E.,
y otros, 2013). Alli se muestra la aplicacién de
wlzip al mercado accionario chileno, y se inter-
pretan las tasas de compresién para variaciones
por minutos del IPSA. Se observa que en dias
de alta agitacién de precios de acciones, el indi-
cador de compresién definido como diversidad,
muestra bajas tasas de compresién, mientras que
en dfas de calma se produce una alta compre-
sién de datos. Este comportamiento se relacioné
con el valor de los cinco fondos de pensiones de
las AFP, asociando la covarianza entre la renta-
bilidad de los fondos y la compresibilidad del
IPSA para los distintos tipos de fondos. A partir
de esa oportunidad, en el congreso referido, se
plantea la utilizacién del denominado Indice de
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Diversidad?, el cual utilizando wlzip, mide la re-
lacién de peso en bytes del archivo comprimido,
partido por el peso en bytes del archivo original.
Posteriormente, el profesor Vogel designaria a
este indicador con el nombre de ndice de Mu-
tabilidad, término que sera utilizado en adelante
en este trabajo, cada vez que se utilice este con-
cepto.

I1I. DISENO DE LA INVESTIGACION

Para el cumplimiento de los objetivos, hemos
enunciado una hipétesis de investigacién que
pensamos, permite orientar los esfuerzos de la
investigacion hacia una direccién convergente y
consistente con los objetivos.

Hi: Una aplicacion de la econofisica utilizando com-
presion de datos, contribuye a comprender y explicar
de un modo diferente el comportamiento de variables
econdmicas.

Para efectos de operacionalizar la idea de
“contribucién”, como elemento clave de la hi-
potesis de trabajo, se entenderd este concepto en
términos de la capacidad de agregar valor discri-
minante para efectos de toma de decisiones con
datos numéricos de alta frecuencia, derivados
de mercados y otras variables de caracteristicas
econdémicas o financieras, de los cuales es posi-
ble disponer hoy en dia, y que con los enfoques
tradicionales permanecen aparentemente invisi-
bles u ocultos.

Para el cumplimiento de los objetivos e hip6-
tesis de investigacién planteada, tanto los datos
como el andlisis y conclusiones que se pueden
obtener de ellos, son tratados bajo una perspec-
tiva no tradicional.

Datos Utilizados:

La muestra de datos utilizados, correspon-
de a precios de acciones que se utilizardn en el
andlisis, tanto a nivel de indices como de precios
especificos. Asimismo, la frecuencia con que se
han obtenido, refleja claramente la orientacién
hacia la microestructura de los mercados finan-
cieros, enfoque mas compatible con el punto de
vista que proviene desde la Econofisica.

Pasos metodoldgicos:

La secuencia metodolégica del trabajo se ha
ordenado de acuerdo a los siguientes pasos en-
cadenados:

1. (Captura de datos). Rescate de informacién y
generacion de matriz de precios

2. (Aplicacion de wlzip). Obtenida la matriz de
datos, se aplica el compresor wlzip a precios
de acciones diarias, en ventanas de una hora,
con una frecuencia de minuto a minuto.

3. (Indice de Mutabilidad). Para los datos com-
primidos se aplica el indice de mutabilidad,
(inicialmente definido por Vogel (Vogel E. ,
y otros, 2013) como indice de diversidad).
Este indicador consiste en una relacién entre
los bytes ocupados por la serie comprimida,
y los bytes ocupados por la serie original de
precios y expresado en la férmula:

D,(0(a)): %o(ft))))

Posteriormente se construye una matriz de
indices de mutabilidad, que permite obtener
una variedad de indicadores que resumen
una serie de andlisis indicando la agitacién
transversal y longitudinal.

4. (Coeficiente de Mutabilidad). Finalmente se
establece un coeficiente de mutabilidad (u),
que permite analizar la agitacion relativa en
forma horizontal o vertical (u). O también
respecto al mercado (u,).

5. (Aplicaciones y andlisis). Para explicar parte de
lo que se podria obtener con las variadas al-
ternativas de indicadores generados a partir
de la aplicacién del compresor wlzip, se uti-
lizan e interpretan datos organizados como
series de tiempo, los que vienen a comple-
mentar el enfoque matricial anterior.

Captura de datos.

Medir el tiempo por minutos, corresponde al tiempo
calendario, una de cuatro alternativas disponibles.
Otras posibilidades son las del momento del

8 Este concepto de diversidad (D), utilizando el compresor wlzip, se utiliza inicialmente en el trabajo Diversity and Profitability in the Chilean Stock
Market en la XVII version de las Conferencias en Mecdnica Estadistica Fuera del Equilibrio y Fisica No Lineal, MEDYFINOL 2012, desarrollada en Santiago

desde el 3 al 7 de Diciembre de 2012.
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evento (event time), momento de la transaccién
y el tick time o cuando el precio cambia. Cada
forma de medicién tiene sus pros y contras; por
ejemplo, el tiempo calendario utilizado aqui y
probablemente el mds recurrente en andlisis de
series de tiempo, presenta problemas de compa-
racién de varias acciones cuando éstas difieren
en liquidez o presencia bursatil, pero tiene la
ventaja de que reduce el problema de datos no
sincrénicos. Un breve resumen sobre el efecto
medicién del tiempo y otros problemas al tratar
con alta frecuencia de datos son presentados por
Chakraborti y otros (Chakraborti, Muni Toke,
Patriarca, & Abergel, 2011) y con atin mayor pro-
fundidad en Cambell y Mackinlay (Campbell,
Lo, & Mackinlay).

Para el desarrollo de este trabajo se debié uti-
lizar los tinicos microdatos disponibles de la Bol-
sa de Comercio de Santiago, que corresponden a
la informacién de los precios, minuto a minuto.

Una restriccién a esta forma de operar en
Chile, es que la disponibilidad estd circunscrita
al dia en que se produjeron, sin dejar registro vi-
sible de periodos anteriores.

ISSN 0718-4654 Version impresa [ ISSN 0718-4662 Versién en linea

Aplicacion de wizip.

En el caso de los compresores de datos usual-
mente disponibles al ptblico, se busca alcanzar
la maxima compresién, de modo que todas las
repeticiones pueden ser comprimidas.

El compresor propuesto por (Vogel, Saravia,
& Cortez, 2012) y que se utilizé para comprimir
la informacién original de los precios, pretende
comprimir de acuerdo a las propiedades del sis-
tema, y no para cualquier extensién fisica, lo que
puede terminar careciendo de significado. Por
ejemplo, centavos de peso en Chile.

El compresor wlzip estd basado en una ex-
tension fija de caracteres.

Indice de Mutabilidad.

El Indice de Mutabilidad, se puede organizar
como se muestra en la matriz siguiente, con
datos de cinco dias, de los precios minuto a mi-
nuto, comprimidos con wlzip con ventanas de
una hora, para el caso de una semana de transac-
ciones, de un titulo determinado, o de un indice
agregado.

Tabla I. Matriz de Mutabilidad
(Elaboracién propia)

HORAS | LUNES | MARTES | MIERCOLES | JUEVES | VIERNES | PROMEDIO

1 IMLL | IMMal | IMMi1 IMJ1 IM V1 IM-1 & =71
2 IM L2 IM-2 IM-1

3 IM L3 IM-3

4 IM L4 IM Mi4 IM-4

5 IM L5 IM-5

6 IM L6 IM-6

Bremediofl S IM Ma IM Mi IMJ IMV
Xu= —ﬁ
IML
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Andlisis horizontal (Z):

Si utilizamos como ejemplo la primera hora
del dia lunes:

Si Z > 1 Indica que la primera hora de transac-
cién bursétil del dia lunes presenta mds agita-
cién que el promedio de las primeras horas del
resto de los dias de la semana.

Si Z < 1 Indica que la primera hora de transac-
cién bursatil del dia lunes presenta menos agita-
cién que el promedio de las primeras horas del
resto de los dias de la semana.

Si Z =1 Indica que la primera hora de transac-
cién bursatil del dfa lunes presenta igual agita-
ciéon que el promedio de las primeras horas del
resto de los dias de la semana.

Analisis vertical (X):

Si utilizamos como ejemplo la primera hora
del dfa lunes:

Si X > 1 Indica que la primera hora de transac-
cién bursétil del dia lunes presenta mds agita-
cién que el promedio del dia Lunes.

Si X < 1 Indica que la primera hora de transac-
cién bursatil del dia lunes presenta menos agita-
cién que el promedio del dia Lunes.

Si X =1 Indica que la primera hora de transac-
cién bursatil del dfa lunes presenta igual agita-
cién al promedio del dfa Lunes.

Coeficiente de Mutabilidad.

Este coeficiente indica la agitacién de la empre-
sa con respecto a la agitacién del mercado. Se
puede organizar a través de una matriz como se
muestra a continuacién, referida a una semana.
En este caso, se refiere al coeficiente u_

Tabla II. Matriz de Coeficiente de Mutabilidad
(Elaboracién propia)

HORAS | LUNES | MARTES |MIERCOLES| JUEVES | VIERNES | PROMEDIO
1 — ML
M | MMal | MMl | M1 | M1 M1 | ——_pu
2 L2 w2 M -1
2 M L3 U3
4 M4 U Mi4 U4
. L5 Hs
8 L6 K6
Promedio | — - — — —
KL K Ma K Mi )y KV
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De modo similar al andlisis de la matriz an-
terior,

Analisis horizontal:

Si utilizamos como ejemplo la primera hora
del dia lunes:

Si u L1 > 1 Indica que la primera hora de tran-
saccién bursatil del dfa lunes presenta una agita-
cién mayor que el promedio de la primera hora
de todos los dias de la semana.

Si u L1 < 1 Indica que la primera hora de tran-
saccion bursétil del dia lunes presenta una agita-
cién menor que el promedio de la primera hora
de todos los dias de la semana.

Si p L1 = 1 Indica que la primera hora de tran-
saccion bursétil del dia lunes presenta una agi-
tacion igual al promedio de la primera hora de
todos los dias de la semana.

Andlisis vertical:

Si utilizamos como ejemplo la primera hora
del dia lunes:

Si 4 L1 > 1 Indica que la primera hora de tran-
saccion bursatil del dfa lunes presenta una agita-

Gréfico 1. Mutabilidad de Cencosud
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cién mayor que el promedio de la agitaciéon del
dia lunes.

Si utilizamos como ejemplo la primera hora
del dia lunes:

Si u L1 < 1 Indica que la primera hora de tran-
saccién bursdtil del dfa lunes presenta una agita-
cién menor que el promedio de la agitacion del
dfa lunes.

Si utilizamos como ejemplo la primera hora
del dfa lunes:

Si pu L1 = 1 Indica que la primera hora de tran-
saccion bursétil del dia lunes presenta una agi-
tacion igual al promedio de la agitacién del dia
lunes.

IV. RESULTADOS

Los resultados de una primera aplicacién,
para las empresas LAN y CENCOSUD, y el indi-
cador IPSA, correspondientes a datos de una se-
mana, organizados como serie de tiempo, minu-
to a minuto con ventanas de una hora, tal como
se ha explicado anteriormente, se presentan en
los gréficos siguientes:

Graéfico 2. Mutabilidad de LAN

—=— Cencosud

0.012 4
LR

0.010 “\‘ /
0.009 4
0.008 - |
0.007 4 ]

0.006 /

Mutabilidad

0.005

0.004

0.003

24

0.020

0.018

0.016

0.014

0.012

0.010

Mutabilidad

0.008 |

0.006 |

0.004

0.002

Fuente: Elaboracién Propia a partir de datos de la Bolsa de
Comercio de Santiago.
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Fuente: Elaboracién Propia a partir de datos de la Bolsa de
Comercio de Santiago.
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Grafico 3. Mutabilidad del IPSA
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Fuente: Elaboracién Propia a partir de datos de la Bolsa de
Comercio de Santiago.

La sensibilidad del grado de agitacién de
empresas individuales, respecto del grado de
agitacion del mercado, medido en este caso por
el IPSA, no resulta facil de estimar visualmente,
y se abren posibilidades por el lado del desarro-
llo de nuevas métricas para estimar formas dis-
tintas de definir la volatilidad.

Para este trabajo, y por analogia con el cono-
cido coeficiente Beta del modelo de mercado de
Fama, con la serie de datos de la muestra obte-
nida, se ha calculado un coeficiente de mutabi-
lidad agregado (u,, el cual se ha definido entre
la covarianza de la mutabilidad de una empresa
individual y la mutabilidad del mercado, parti-
do por la varianza de la mutabilidad del mer-
cado.

Sin ser concluyentes, para el caso de LAN,
con esta muestra de datos, se obtiene un u_de
1,24; es decir, en promedio ante una variacién de
la mutabilidad o agitacién del IPSA, la mutabi-
lidad o agitacién de LAN, se espera varie 1,24
veces mds en la misma direccién que la mutabi-
lidad del IPSA.

Respecto de CENCOSUD se obtuvo un u_ de
-0,86 representando un movimiento en direccién
contraria a la mutabilidad del IPSA en 0,86 ve-
ces.

Los resultados de una segunda aplicacion,
se obtuvieron extrayendo datos del indice IPSA
minuto a minuto, con ventanas de 60 minutos,
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para todos los dfas de funcionamiento de la
Bolsa, durante un afio. Es necesario hacer notar
que, a diferencia de la aplicacién anterior, esta
se trata de una gran cantidad de datos (mds de
100.000 observaciones de cada minuto), para un
andlisis de datos de muy alta frecuencia, los que
por métodos tradicionales resultan dificiles de
interpretar.

En este caso, dada la masa significativa de la
data, para poder obtener los valores para el afio
completo, con una medida pormenorizada al
minuto, se hizo necesario automatizar su regis-
tro diario, a fin de rescatar los datos antes de que
la Bolsa los retirara de su disposicién ptblica.

El siguiente grafico, muestra la posicién de
los datos comprimidos del IPSA y expuestos en
base al promedio del indice de mutabilidad para
todo el afio 2010, con datos de cada minuto, en
ventanas de una hora, y con sus rangos de am-
plitud correspondiente.

Grafico 4. Mutabilidad Minutos del IPSA
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0.0104 l
0.008 4
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Fuente: Elaboracién Propia.

En este caso en el eje de las abscisas se mues-
tra el tiempo en el cual opera la bolsa durante un
dia, entendiéndose que la primera hora corres-
ponde a la primera hora de todos los dias del
afio 2010, del mismo modo para las siguientes
horas.

En el eje de las ordenadas se muestra el indi-
ce de mutabilidad de cada hora, representando el
rango de fluctuacién de este indice en cada hora
de cada dia del afio 2010, y sus promedios expre-
sados en cada uno de los puntos del grafico.
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De acuerdo al cuarto objetivo planteado ini-
cialmente para este trabajo, consistente en anali-
zar comportamientos preliminares de los datos,
que por medios tradicionales resultan dificiles
de visualizar, la figura anterior nos muestra de
modo claro la agitacién de los precios durante el
afo 2010, comprimidos en ventanas de sesenta
minutos. El rango del indice de mutabilidad de
la primera hora de cada dia, presenta la mayor
agitacion diaria. Ello se refleja también, como es
natural, el promedio del indice de mutabilidad
mads alto que el resto de las horas del dia.

Esta forma de expresar la agitacién, no se vi-
sualiza facilmente por las vias convencionales,
ya que éstas en general no nos muestran la can-
tidad de cambios en los precios.

Otro aspecto que se detecta a través de este
grafico, es que al avanzar el dia, el indice de mu-
tabilidad, baja, y también su promedio, lo que
nos indica una menor agitacién con el transcurso
del tiempo; llegando a su minimo en la quinta
hora, donde tenemos el rango menor de la varia-
bilidad del indice de mutabilidad y también su
promedio. A partir de esa quinta hora, se ve una
tendencia al alza en la agitacién de los precios.

V. DISCUSION Y ANALISIS DE RE-
SULTADOS

La contrastacién de los objetivos propuestos
inicialmente, con el desarrollo de referencias,
contenidos y disefio metodolégico, permite es-
tablecer que ellos han sido satisfechos de modo
adecuado. Al efecto, una revision mds detallada
indica lo siguiente:

Las conexiones entre las variables de la rea-
lidad econémica con desarrollos derivados de la
fisica, se evidencian en los distintos aportes que
se han materializado a través del tiempo, en par-
te descritos en la revision de literatura.

La aplicacién de una herramienta de la teoria
de la informacién de compresién de datos, fue
efectuada a partir de la utilizacién del compre-
sor wlzip, del modo que se describe en el disefio
de la investigacién, y materializado a partir de
las dos aplicaciones expuestas en los resultados
de este trabajo.
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El disefio de un modelo descriptivo preli-
minar destinado a analizar los datos comprimi-
dos, fue desarrollado en la etapa de disefio de
la investigacién, e incluyé la secuencia completa
considerando: captura de datos, aplicacién de
wlzip, aplicacién del indice de mutabilidad, es-
tablecimiento y desarrollo de un coeficiente de
mutabilidad como aporte derivado del indice de
mutabilidad, y las aplicaciones correspondientes
de esta secuencia.

Finalmente el andlisis de comportamientos
preliminares de los datos, dificiles de visualizar
por las vias convencionales, se desarrolla en los
resultados, en base a las interpretaciones efec-
tuadas a la data intervenida, a través de los indi-
cadores generados a partir del uso del compre-
sor de datos wlzip, como herramienta derivada
de la fisica, y utilizable de modo aportante para
series de datos econdmicos.

Asi, cumplidos los objetivos anteriores, la hi-
potesis de trabajo encuentra un sentido pragma-
tico en la manifestacién de cada una de las fases
abordadas en el estudio, y permite por ende, su
validacién en forma general.

En este estudio, la hipétesis de investigacion
planteada solamente fue desarrollada en térmi-
nos de las potencialidades de andlisis que ofrece
la teorfa de la informacién, operacionalizado a
través del compresor descrito. Es decir, no se ha
buscado el rechazo de una hipétesis estadistica
sino que mostrar el estudio del comportamiento
de microdatos con el uso de esta herramienta,
enfatizando su poder para poder estudiar la vo-
latilidad de series de datos de alta frecuencia. Es
conocido que las series de datos bursatiles pre-
sentan varianza no constante, dificultando estu-
diar sus propiedades; adicionalmente, también
es conocido que con datos de alta frecuencia
(minutos, transacciones, etc.) es muy dificil me-
dir la volatilidad a través de la varianza o des-
viacién estdndar, problema que buscan resolver
los modelos como ARCH y GARCH. El enfoque
proveniente de la econofisica presentado aqui,
cae en esta linea de trabajo pero sin restricciones
como, por ejemplo, la normalidad en los datos
y se asemeja a las herramientas utilizadas por
los analistas técnicos. Desde esta perspectiva, se
puede afirmar que esta herramienta ofrece una
perspectiva diferente y poderosa para estudiar
las propiedades de series de tiempo de altos vo-
Idmenes de datos y alta frecuencia.
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