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Resumen

Es bien sabido que la distribucién de probabilidad Weibull encuentra
aplicacién en la modelacion de procesos o fendmenos que involucren
riesgo, por ejemplo sismos, falla en la operacion de un equipo o sistema,
tiempo de vida, etc. Para inversionistas financieros es importante contar,
para la toma de decisiones, con un método o metodologia que estime
cuando sera mas probable que ocurra un evento critico, como pudiera
ser la caida o alza considerable en el precio de cotizacion de una deter-
minada accién bursatil. En este trabajo se aplica el modelo Weibull en la
distribucion del tiempo al cual ocurren dos eventos criticos consecuti-
vos. Caso de anadlisis: accion bursatil CEMEX.

Clasificacion JEL: C22, C46 y C58

Palabras clave: distribucion Weibull, ajuste de funciones, series de
tiempo financieras, altas y bajas en precio.

\Xeibull Model Application for the Analysis of Critical Events in Stock Prices

Abstract

It is well known that the Weibull probability distribution finds application
in phenomenon or processes modeling involving risk, such as earthquakes,
break down of equipment or system, life-time, etc. Financial investors wish
to count on methods or methodologies to support decisions making, esti-
mating when a critical event is more likely to occur, such as downs or ups
of a certain share price. In this paper we present the Weibull model appli-
cation for the occurrence time random variable between two consecutive
critical events. Study case: CEMEX equity shares.

JEL classification: C22, C46 y C58

Key words: Weibull distribution, function adjustment, financial time se-
ries, market price movements.

74 Volumen 3, numero 1, enero - junio 2013



Aplicacion del modelo Weibull... Estocastica

FINANZAS Y RIESGO

1. Introduccion

Tradicionalmente la distribucion de probabilidad Weibull se ha empleado
en la teoria de confiabilidad para modelar fendmenos de falla y degrada-
cion (Kalbfleish,(1980)), encontrando aplicaciéon en el mantenimiento pre-
ventivo de elementos, ensambles, equipos, sistemas, etc. (Lyonnet, (1991). A
la variable aleatoria involucrada se le ha denominado de muy diversas formas
como por ejemplo, tiempo de vida, tiempo de servicio, tiempo de falla, entre
otras. Conceptualmente la variable aleatoria se entiende como el tiempo o
espacio que ocurre entre dos eventos considerados caéticos o criticos en la
operacion o funcionamiento de un equipo o sistema. El analista o administra-
dor del equipo o sistema desearia estimar la fecha de ocurrencia del proxi-
mo evento para tomar la decision mas adecuada antes de que se presente el
evento, como pudiera ser darle servicio de mantenimiento, remplazarlo, e
incluso puede dar pauta para cancelar el servicio que brinda tal equipo.

La modelacién de datos financieros en las operaciones de transaccion
es un tépico en desarrollo en la econometria. Se ha creado una nueva lite-
ratura comunmente referida como “la econometria de las finanzas de alta
(ultra) frecuencia” Bauwens-Hautsch (2007). Las variables de interés mas
comunes en este tipo de operaciones son el tiempo entre dos transacciones
consecutivas (trade- duration) y el tiempo entre dos cotizaciones conse-
cutivas (quote-duration). El andalisis de datos financieros con alta frecuen-
cia teniendo la caracteristica de que el espaciamiento entre transacciones
consecutivas es irregular, fue tratado originalmente por Engle and Rusell
(1998), quienes introdujeron el modelo de Duracion Condicional Autore-
gresivo (ACD). Muchos otros investigadores han seguido la pauta marcada
por Engle and Rusell desarrollando modelos en el campo de la econometria
financiera: Zang et al, (2001), Pathmanathan D. et al, (2009) por citar algu-
nos de éstos. Peiris M.S. et al, (2007), hacen una revisiéon de las publicacio-
nes realizadas sobre series de tiempo financieras con el enfoque ACD. En
todos estos trabajos se ha aplicado la distribucion de probabilidad Weibull
como una herramienta de modelacion exitosa.
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Cabe mencionar que en ninguno de los trabajos existentes en la literatura
se ha aplicado la distribucién Weibull para la modelacion del tiempo en que
ocurren dos eventos consecutivos considerados criticos en la baja del precio
de cotizacién de una accidn bursatil, o bien de alza en el precio, que es el caso
de estudio del presente trabajo.

El objetivo principal de esta aplicacion es el de poder contribuir con un
elemento mas, que consideramos relevante, en la toma de decisiones.

2.- Metodologia.

Caracterizacion del modelo Weibull.

Funcién de densidad de probabilidad

donde a, 3, son los parametros de forma y escala, respectivamente.

Funcion de distribucion acumulada

F(t,aB) = j Fdx =1—e @"

que es la probabilidad de que un componente no viva mas alla del tiem-
po t.

Valor esperado:

E[T]= B I(- + 1)

Varianza:
02=B2(T(=+1) - I2(- + 1))

donde I'(a) es la funcién gama definida: I'(a) = fooox“_le_xdx
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con propiedades:

I'la+1) = aI'(a)

I'(a)= (a-1)! si a es entero positivo

Funcién de confiabilidad:

R() = [ f(x)dx=1-F(t) = o @"

Funcion de riesgo o también llamada tasa de falla instantanea, obtenida por
el cociente f(t)/R(t) y denotada por z(t):

2(t) =5 ("

Para la identificacion de los puntos criticos, se tomara en consideracion el
siguiente procedimiento:

Se evalia dindmicamente la pendiente de la recta que une a dos puntos
consecutivos en la serie de tiempo. Si la pendiente cambia de negativa a
positiva a este punto se le denominard critico, en particular punto minimo,
caso contrario punto mdximo.

3. Analisis de la serie de tiempo

El objetivo en esta aplicacion serd el de modelar los tiempos a los cuales ocu-
rre una baja en el precio (punto critico) de la acciéon bursatil “CEMEX". Se
tomo una muestra de 1000 datos historicos de esta serie de tiempo. En la
Grafica 1 se representan 100 datos recientes:
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Grafica 1. Cemex: Precios al cierre.
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Identificados los puntos criticos, se determinan los tiempos de ocurrencia
entre éstos, los cuales representaran los valores de la variable aleatoria. Para
nuestro caso de estudio alcanz6 un rango igual a 13 dias. La Grafica 2 ilustra
el poligono de frecuencias.

Grafica 2. Poligono de frecuencias.
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En esta grafica podemos observar que presumiblemente la variable aleatoria
sigue la forma tipica de la distribucién Weibull, la cual sera la hip6tesis a con-
siderar, contra la hipdtesis alternativa de que no lo sea.
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Considerando la funcién de confiabilidad:

ta
R(t) =e @

tomando logaritmo natural

In R(t) = — (%)“

IR = (£)°

In(-In R(t)) = a 1n(é)= alnt- alnf

obteniendo finalmente:
1
In (ln%) =alnt- alnf

Sean X=lnt,m=a,b=aln[3,y=ln(ln$),

resulta la forma: y=mx—Db

que es la ecuacion de una linea recta. Asi entonces, si los datos corres-
ponden al modelo Weibull, los puntos caeran sobre una linea recta, cuya
pendiente y ordenada al origen, determinaran los valores de los parame-
tros ay .
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Cuadro 1. Valores de respuesta y de variable independiente
para estimar la linea de regresion.

tuvo:

80

por tanto:

Dias
1

) In (t) In (In75)
2 0.693147181 -1.525081273
3 1.098612289 -0.600447766
4 1.386294361 -0.063191602
5 1.609437912 0.317033912
6 1.791759469 0.605725609
7 1.945910149 0.805603419
8 2.079441542 1.021386719
9 2.197224577 1.169032176
10 2.302585093 1.393718246
11 2.397895273 1.552434286
12 2.48490665 1.552434286

y = 1.695397x - 2.51433

Pendiente m=1.695397
Ordenada b=-2.51433
al origen
a=1m
Bze(—b /a)
a =1.6954
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B= 4.4063

Grafica 3. Contraste de datos ajustados con linea de regresion.
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En lo siguiente se realizara la prueba de bondad de ajuste Ji-cuadrada para
justificar o no que la variable aleatoria del tiempo entre ocurrencias de pre-
cios a la baja adopta el modelo Weibull.

k
, O (ei — fi)?
X _; el

donde ei es el valor de la frecuencia tedrica para el i-ésimo valor de tiem-
po:

ei= [F(t)-F(t-1)] * Frecuencia total

siendo F(t)-F(t-1) la probabilidad de que la variable aleatoria tome el va-

lor t.
Procedemos a calcular los valores de la funcion de distribucion acumulada

F(¢t):

t\a
Fit)=1—e @
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Cuadro 2. Funcion de distribucion de probabilidad Weibull para

a= 1.6954, B = 4.4063

Dias F(t)
T

<2 0.230537823
3 0.406154401
4 0.572043716
5 0.710327337
6 0.81507067
7 0.888293914
8 0.935992863
9 0.965135974

>10 1

En la Grafica 4 se muestra el contraste entre la distribucién de frecuencias
relativas acumuladas con la funcién de distribucién de probabilidad Weibull:

Grafica 4. Contraste entre distribuciones acumuladas real
con teorica Weibull.
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Se observa en esta ultima figura que ambas curvas siguen la misma trayectoria,
es decir, tienen la misma forma. Sin embargo, presentan una sensible
discrepancia.
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La variable Ji-cuadrada alcanza el valor de 7.2045. Refiriéndonos a valores
tabulados para esta variable con 8 grados de libertad y nivel de significancia
del 1%, se tiene el valor de 20.09. Con esto se interpreta que el valor calcu-
lado para la variable Ji-cuadrada es estadisticamente significativo como para
no rechazar la hipétesis de que ocurra el modelo Weibull (E[T]= 4.43 dias, o2
=5.77).

Grafica 5. NUmero de eventos vs tamano de muestra.
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4. Analisis de sensibilidad

Con el propdsito de observar los cambios en valor de los parametros de es-
cala y de forma, asi como también en los dos primeros momentos de la dis-
tribucién Weibull a medida que el tamafo de muestra (n) aumenta, se expe-
riment6 con varios niveles, 250, 500, 750, 1000 1250, 1500, 1750 y 2000,
cubriendo un periodo de 1 a 8 afios (aproximadamente) de informacidn his-
torica. Se obtuvieron los siguientes resultados:
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Cuadro 3. Resultados en el analisis de sensibilidad.

n
250
500
750
1000
1250
1500
1750
2000

Eventos
55
116
172
224
279
334
390
445

o
1.70
1.77
1.64
1.66
1.73
1.75
1.77
1.75

B
435

4.17
4.24
4.40
4.44
4.46
4.45
4.44

Media
4.38
4.21
4.29
4.44
4.46
4.47
4.46
4.45

Varianza
5.59
4.77
5.70
6.02
5.64
5.55
5.42
5.45

En la Grafica 6 se observa que el nimero de eventos ( minimos locales ) son
directamente proporcionales al tamafio de muestra.

Grafica 6. Valor de parametros a y 3 vs tamano de muestra.
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Para un tamafno de muestra mayor a 1000 los parametros de forma y de esca-

la presentan estabilidad.
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Al observar el comportamiento de media y varianza (Grafica 7), se presume
que la distribucidn se torna estacionaria para muestras de tamafio mayor a
1500 elementos.

Grafica 7. Valores de media y varianza vs tamano de muestra.

/ o media
\v

varianza

O - N W »H 01 O

1 2 3 4 5 6 7 8

Tamafio de muestra ( x 250)

Se aplico esta metodologia de anadlisis a otras series de tiempo de emisoras
bursatiles tales como América Movil, Grupo Financiero Banorte, Grupo Mé-
xico, Walmart, obteniendo resultados exitosos, muy similares a los aqui mos-
trados.

5. Problema de aplicacion

Un inversionista que posee una cantidad considerable de titulos de la empre-
sa CEMEX. Desea contar con un esquema que le brinde de alguna manera in-
formacion cuantitativa adicional para considerar si debe conservar los titulos
o tomar la decision de vender.

Solucion:

Aprovechando el analisis elaborado en las secciones anteriores para la accion
bursatil CEMEX, habiendo determinado que la distribucion Weibull modela
adecuadamente los eventos tipificados aqui como puntos criticos (baja, alza
en precio), y teniendo en cuenta que el inversionista tiene titulos en su poder,
sera conveniente elaborar un cuadro informativo sobre las probabilidades de
que ocurra baja en precio precisamente el dia de mafiana.
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Los eventos a considerar para el calculo de sus probabilidades son de-
nominados como eventos condicionados, ya que conociendo el hecho de que
han transcurrido d unidades de tiempo (dias) desde que ocurrio la baja en
precio, ésta se presente al dia siguiente.

t<d+1y Fd+1)—-F(d)
P( t>d )_ R(d)

sustituyendo valores para la distribucion Weibull:

d+1.q (d\*
p(LELH) )
t>d

En la siguiente Grafica se muestran esquematicamente estas probabilidades
condicionales, para o = 1.75, § = 4.44,

Grafica 8. Probabilidades condicionales vs dias transcurridos desde
ultima baja en precio.
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Por ejemplo, tomando el caso de que han transcurrido 10 dias desde que se
presento la baja en precio, la probabilidad de que al dia siguiente ocurra este
evento sera de 53% aproximadamente.

Es de esperarse que a mayor numero de dias transcurridos sin que se
haya presentado la baja en precio, las probabilidades de que este evento ocu-
rra al dia siguiente son cada vez mayores.

6. Conclusiones

En este trabajo de investigacidon se ha aplicado la funcién de probabilidad
Weibull, considerada en la literatura como una herramienta para la mode-
lacién de procesos que involucren riesgo. Trasladando la idea de “riesgo” al
caso de pérdida cuando se tienen titulos financieros en propiedad y que se
coticen a un precio menor al adquirido. Resulta valioso para el administrador
financiero contar con un modelo que le brinde una medida mas de apoyo en
la toma de decisiones. Se encontré como resultado de esta aplicacién que el
modelo Weibull es robusto cuando el numero de datos informativos sobre el
valor de la accion financiera es grande (mayor a 1500). EI enfoque aqui pro-
puesto es valido en el analisis de alza en precio del titulo financiero.
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