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RESUMEN
El modelo multifractal ha demostrado que es posible modelar sistemas eco-
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A Multifractal Analysis Application of Hölder Exponents in Mexican Fi-
nancial Markets: Mexican Stock Index and Foreign Exchange USD/MXN.
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through the evolution of Hölder Exponents and the detection of their irregulari-
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series studied, through the methodology stated, is proposed. 
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Introducción
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dictan los índices de los mercados, de la misma forma que la frecuencia y la 

naturaleza de las partículas en la arena dictan la estadística de las avalanchas 
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El análisis multifractal es relativamente reciente en el campo de estudio de 
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Tabla 1: Diferencias más notables entre HME y HMF:

*Fuente de elaboración propia.

Estadística Gaussiana. Retornos indepen-
dientes normalmente distribuidos.

Estadística No Gaussiana. Los cambios en 
los precios no están distribuidos de forma 
normal. Pueden caer más rápido de lo que se 
elevan. 

Movimiento browniano geométrico: 0.50 o 
Raíz cuadrada del tiempo para escalar volati-
lidades a diferentes periodos de tiempo.

Movimiento browniano fraccionario: Leyes 
de potencia o escala.

Procesos estacionarios. Procesos no estacionarios.
No hay correlaciones históricas. Hay correlaciones históricas.

No hay memoria. Eventos pasados no in-
��������	�
	���
����	�	�
	�������

Existe memoria (los eventos están interco-
�������
��	 ��
	 �����
����
��
	 �
���	 ������-
ciados por lo ocurrido. Sus expectativas 
están basadas en experiencias anteriores.

No se repiten (o muy raramente) los patrones 
a ninguna escala.

Se repiten patrones en todas las escalas de 
tiempo (minutos, días, años).

Continuas y estables en todas las escalas. Se presentan discontinuidades en cualquier 
escala. (Por ej. Vuelos de Lévy o eventos tipo 
cisnes negros)

����	
�	�����������	
�	������	��	
�
	������
� Cada individuo interpreta la información de 
diferentes formas y en distintos momentos. 
(En ocasiones la información no se asimila 
de forma inmediata ni en un solo periodo de 
tiempo, a veces la información del presente 
tiene efectos claros en el futuro).

Los inversionistas son adversos al riesgo, y 
son racionales.

Los inversionistas pueden actuar de forma 
irracional, y pueden buscar riesgo cuando 
hay peligro de perder valor.
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Exponentes de Hölder
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2. Metodología

Existen diversas técnicas que han sido desarrolladas para estimar los expo-
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���� f  en una bola centrada en t����

 

 
osc � (t) =     sup    f(t’) -    inf     f(t’) 
                             ���-t���� �           ���-����� �       

 (4)
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� f (t) = lim inf   log osc � (t) 
                � ��                 log �     

 (5)

Para estimar � (t)  con esta fórmula, el límite inferior es de hecho un límite y 
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 log osc � (t) 	���f (t) log � + k  (6)

Figura 1: Envolvente de Hölder en una señal no diferenciable f en un punto ��.

*Fuente: Elaboración propia. Esta gráfica no contiene datos reales es únicamente para 
explicar de forma gráfica el comportamiento de una señal a partir del valor de ;.
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Cuando ; = 1, coincide con la clase diferenciable de funciones; cuando 

; = 0, coincide con la clase de funciones discontinuas, por lo tanto, la clase 
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Para obtener un exponente local, se parte de información expresada en 
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3. Resultados

Se analizaron datos de cierres diarios de mercado, tanto del índice accionario 
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En estos resultados se muestra que existen patrones que pueden modelar 

correctamente los momentos de crisis o caídas e incluso como alertas para 

anticipar una crisis, y que dichos patrones han mostrado funcionar bien en 
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Figura 2: Tipo de cambio USD/MXN por el periodo de 1994-2013, exponentes 
locales de Hölder y exponentes puntuales de Hölder
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Cuando se obtienen exponentes locales y puntuales con valores entre 0 y 1, 
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Figura 3: Índice de la Bolsa Mexicana de Valores: IPC 1992-2013, exponentes 
locales de Hölder y exponentes puntuales de Hölder
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