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Resumen

Esta tesina acompanada de un proyecto de divulgacion busca explicar, exponer y
brindar una visién tal vez, no nueva, pero si analitica, retrospectiva y critica de la
carrera de actuaria, asi como de la profesion actuarial empleando el punto de vista
particular de “Fl cisne negro: El impacto de lo altamente improbable”, libro escrito por
Nassim Nicholas Taleb. A través del andlisis e investigacién de bibliografia adicional
relacionada con este texto, ademéas de otros trabajos mas técnicos realizados por
Taleb, se pretende darle al lector una opinion critica desde la cual éste pueda ver de
una manera distinta o en su defecto conocer un poco mejor la profesion actuarial.

En cuanto a la parte de divulgacion, esta se aborda en tres principales proyectos,
siendo el primero un articulo para la pagina web: “Ouroboros ars et Scientia”, en
segundo lugar, un video para el canal de YouTube con este mismo nombre sobre el
analisis del libro antes mencionado y, en tercero y ultimo, un articulo para la revista
“Cémo Vez” que a tiempo de términado este trabajo se espera que ya esté en proceso
de publicacién.
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1 Motivacién

En ocasiones, al ser humano se le olvida su capacidad infinita de cuestionar, analizar
o pensar por qué hace lo que hace. El actuario no es una excepcién, este proyecto
se enfoca en las cosas epistemolégicas, técnicas y matematicas que nosotros como
actuarios, o bien estadisticos pasamos por alto. Tomando como inspiraciéon y base de
este proyecto el libro titulado; “El cisne negro” de Nassim Nicholas Taleb, estadistico,
matematico y gestor de riesgos (risk analyst), Taleb nos abre los ojos y redescubre el
concepto de riesgo, su manera de verlo y tratarlo puede diferir o cambiar la manera
en la que vemos los riesgos. El libro se puede sentir como una critica a los modelos
actualmente usados para predecir o estimar riesgos. Sin embargo, también nos hace
pensar y reflexionar si de verdad estamos tratando de manera correcta al riesgo,
llegando a cuestionar los propios modelos que realizamos como actuarios.

La idea principal de este proyecto es invitar a cuestionar como actuarios todo lo que
se nos ha ensenado, buscar mejores modelos con los cuales podamos acercarnos a
una solucion, encontrar o descubrir nuevas aportaciones a la matematica o tal vez,
mantenernos curiosos ante las sorpresas que se nos muestran en la cotidianidad y que
se encuentran ocultas a simple vista. Este es un viaje en el cual la actuaria se ve
desde un punto de vista llamativo e innovador. También es uno donde se invita a los
actuarios a no olvidar lo hermosa pero rigurosa que es la matematica lo que a su vez,
motiva a mantenerse sorprendidos de las cosas que ya hacen en esta.
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2 Introduccién

.Qué es un riesgo?, este concepto es uno de los que se cree tener muy dominado
ademas de controlado, algunos actuarios se creen sus duenios o tal vez otros le tengan
un inmenso respeto puesto que conocen su delicadeza tan explosiva. No obstante la
diferencia entre conocerlo y saber de él no permite controlarlo, Modelarlo tal vez, ya
que, como se sabe, la profesion actuarial se enfoca en modelar sucesos impredecibles
y fortuitos. Sin embargo, dentro del caos inherente de tan solo mencionar el concepto
de riesgo se encuentra la definiciéon de Nassim Taleb que se vera mas adelante. Es-
te proyecto se enfoca entonces en diversas cuestiones, partiremos desde la pregunta
.Qué es la actuaria?, pasando por ;Coémo se ve y maneja esta dentro de México?,
hasta abordar los planteamientos, argumentos e ideas que nos plantea el libro “El
cisne negro”.

En el México actual la carrera de actuaria tiene un crecimiento constante, observando
el portal de estadistica universitaria de la Universidad Nacional Auténoma de México
(UNAM) entre los afnios 1999-2000 la poblacién escolar de las ciencias fisico matema-
ticas e ingenierias (area en la cual se encuentra la carrera de actuaria) se encontraba
en 29,240 alumnos, para los anos 2020-2021 esta area contaba con 49,704 [52], un
aumento del 69.98 %.

La divulgacion de la carrera de actuaria, aunque existente, se considera que puede
ser mayor desde una opinién personal, actualmente existen recursos como articulos,
videos en la plataforma YouTube, podcasts, asesorias académicas, paginas web entre
demas recursos, es entonces que, con el fin de contribuir a la divulgacion de esta
ciencia, este trabajo aporta un grano de arena a todo lo que se estd haciendo para la
divulgacion de esta.

El primer capitulo de este trabajo se centra en que el lector conozca mas acerca de
esta profesion, los modelos usados (especificamente se dan ejemplos de modelos de
supervivencia, mercados financieros, matematicas financieras, procesos estocéasticos y
modelos de riesgo), su uso en el México actual y la percepciéon del riesgo que tenemos
en nuestra sociedad mexicana asi como la internacional, para terminar explicando
los modelos estadisticos usados y como un actuario los adecua a sus necesidades y
aplicaciones.

En el segundo capitulo hablaremos mas acerca del libro: “El Cisne Negro”, asi como de
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su autor, ya que mas alld de ser un escritor, éste aporta nuevas ideas e investigaciones
a la actuaria desde la parte académicamente formal, mas especificamente en el area
de la estadistica [31], teniendo varios articulos publicados que son de interés para este
trabajo.

En el tercer capitulo se abordaran cuestiones mas formales en donde se vera céomo
las implicaciones del trabajo de Nassim Taleb se comportan actualmente a los mo-
delos estadisticos usados, ademas de analizar las implicaciones de su libro dentro de
la actuaria, lo que esto aporta a la ciencia actuarial y como podemos solucionar las
problemaéticas que este autor plantea en sus proyectos. Dichas problematicas son prin-
cipalmente el sesgo cognitivo que poseemos, nuestra limitada capacidad para predecir
cosas, el sobre simplificar los problemas y el entender lo verdaderamente complicado
que es el mundo [46].

Finalmente, terminaremos exponiendo el proceso de divulgacién que se llevd a cabo
para dar a conocer mas acerca de la actuaria, qué hace un actuario y los tres proyectos
que se realizaron para la labor de la difusion del material.



3 . Qué es la actuaria?

Partiendo desde los cimientos la palabra: actuaria, etimolégicamente hablando viene
del latin actum, cuyo significado al espafiol es una accién hecha, el hacer algo o llevar
a cabo una accion. El término “actuario” o por ende actuarial, del latin actuarius, era
usado para nombrar a un escritor de taquigrafia o un empleado bancario, proveniente
del sustantivo actus e influenciado por el sustantivo plural acta [34].

Debemos saber entonces que la actuaria sirve a un propésito publico, asi ha sido
dentro de la historia de la profesion actuarial. En cuanto al origen de esta profesion
hay varias versiones, sin embargo, hay una en la que muchos coinciden, en la que los
origenes de esta profesion se remontan al siglo XVII, los navios y los barcos eran unos
de los principales medios de comercio en la época, por lo tanto las propias necesidades
comerciales dieron origen a transacciones con interés compuesto, el seguro maritimo
era algo comin y el algebra de las rentas vitalicias verfa su nacimiento [38]. Claro
esta que las técnicas de valoracion para las transacciones financieras eran conocidas
incluso en los tiempos de la Roma antigua y se volverian de suma importancia cuando
se desarrollo el comercio mundial después del afio 1300.

Aunque en el siglo XVI se hablaba de interés compuesto los problemas eran muy
elementales. No se hablaba de un actuario en el sentido formal de la palabra, lo mas
cercano a ello eran los practicantes matematicos, un consultor que se ocupaba de una
gran cantidad de problemas en requerimiento, desde comercio hasta navegacién [38].
Richard Witt fue uno de los primeros, cuya principal aportaciéon fue la escritura del
primer libro en inglés sobre interés compuesto. Como ya se dijo antes, el nacimiento
de la ciencia actuarial se dio en el siglo XVII ya que fue cuando las herramientas nece-
sarias estuvieron disponibles, inclusive estas son las que hoy componen las bases de la
actuarfa [38]. En primer lugar tenemos el desarrollo de la ciencia de la probabilidad,
seguido de las tablas de mortalidad (o tablas de vida) ! basadas en la investigacion
y estadisticas de mortalidad, la primera tabla fue desarrollada por John Graunt en
1662 [3.1]. Por lo tanto, para el ano 1670 dos de las principales fundaciones de la cien-
cia actuarial estaban firmemente construidas la probabilidad y las tablas de vida o
mortalidad llamadas de estas dos maneras y no olvidemos claro al interés compuesto.

'Una tabla de vida se refiere a un conjunto de datos estadisticos que proporciona informacién
sobre las tasas de mortalidad de una poblacion especifica a lo largo del tiempo.
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Figura 3.1: Tabla de Vida [37].

Fue hasta 1693 cuando Edmund Halley, matematico inglés, publicé su famoso articulo
sobre la descripcion de la construccion de la tabla de vida basdndose puramente en
observaciones, es decir, aunque tenia estadisticas presentes como tal, estas presenta-
ban complicaciones por ello Edmund Halley llamé a su articulo “Una estimacion de
los grados de mortalidad de la humanidad; extraido de curiosas tablas de nacimientos
y funerales en la ciudad de Breflaw; con un intento de determinar el precio de las
anualidades sobre vidas. Por el Sr. E. Halley, R.S.S.”. También desarrollé6 un método
para valuar anualidades vitalicias (o rentas vitalicias). La ciencia actuarial, aunque
todavia muy joven y faltante de bases habia nacido. Los enfoques de la ciencia ac-
tuarial se vieron enfocados por un tiempo en solamente vender rentas vitalicias, sin
embargo, se vieron anadidos seguros de vida pero a corto plazo, ademéas no se tenia un

calculo para estos como tal, ya que se vendian de acuerdo a la experiencia y criterio
de los vendedores.

Todo cambiaria en 1800 cuando surgieron mentes brillantes que ademas estarian in-
teresadas en problemas actuariales como Carl Friedrich Gauss, Abraham de Moivre,
James y Daniel Bernoulli, Leonhard Euler o Benjamin Gompertz, estos se involucra-



rian en la ciencia actuarial haciendo grandes contribuciones [38].

Los anos 1800 verian asi el nacimiento y establecimiento de varias compaiias asegu-
radoras, en consecuencia, una amplia gama de contratos de primas anuales niveladas
estaban disponibles para el piblico. Estas anualidades eran calculadas con métodos
apropiados y adecuados, més aun, se conocieron los peligros de hacer tablas de mor-
talidad inadecuadas [38]. Mencionado todo lo anterior, las matematicas de los seguros
de vida, el interés compuesto y la teoria de la probabilidad se encontraban entonces
en un estado avanzado de desarrollo, y las tablas de mortalidad habian pasado de
ser tabulaciones rudimentarias de defunciones a ser obras calculadas y consideradas
de propiedad. El instituto de Actuarios de Inglaterra se crearia en 1848 y la facultad
de actuaria en 1856, en 1880 se crearia la Sociedad Americana de Actuarios. Todo
un viaje de descubrimientos, perfeccionamiento de técnicas actuariales y sobre todo
unas bases sélidas de instituciones, construirian lo que es hoy la ciencia actuarial. Es
importante mencionar que a la actuaria aun le falta perfeccionar sus técnicas, ver sus
errores y prepararse para sucesos inesperados por delante, es una ciencia en desarrollo
pero esto mismo es lo que la hace tnica.

Entre las aportaciones significativas del periodo hasta principios de nuestro siglo se
encuentra la aparicion de la férmula de Makeham para la fuerza de la mortalidad, que
resulté capaz de representar fielmente gran parte de los datos de mortalidad publica-
dos para los 100 anos siguientes [38]. El desarrollo del riesgo y la teorfa de credibilidad,
el desarrollo de la teoria matematica de multiples decrementos y multiples modelos.
La presentaciéon sisteméatica de valuacién de fondos de pensiones, asi como sus for-
mulas. Y el acuerdo en una notacién estandar actuarial lo que dio un lenguaje para
facilitar el dialogo internacional. Todos estos avances fueron los que construyeron lo
que hoy es la ciencia actuarial y su profesion.

. Qué es la profesion actuarial?

Ahora se procedera a analizar una perspectiva de lo que una profesién significa. Hick-
man describe muy analiticamente la profesion actuarial basandose en el criterio de
Gordon y Howell. Primeramente, la practica de una profesion debe de descansar en
un cuerpo sistematico de conocimiento y de intelecto substancial. En segundo lugar,
deben existir estandares de conducta profesional. Entonces se puede decir que una
profesion tiene sus propios miembros [18].

La profesiéon actuarial satisface el primer criterio de Gordon y Howell, este criterio
establece la diferencia fundamental entre una ciencia basica en la cual se basa una
profesion y la aplicacién necesaria de esta ciencia. Algo interesante de la actuaria, es
su cuerpo sisteméatico de conocimiento el cual no es invariable con el tiempo. Para los
actuarios, cambia a medida que ha cambiado el alcance de los sistemas de seguridad
financiera que disenan y administran [18]. El cuerpo de conocimientos siempre ha
contenido elementos de las ciencias matematicas, la economia, el derecho y la gestion
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empresarial. Lo anterior quiere decir que, la ciencia actuarial siempre esta en desarro-
llo y en busca de nuevos descubrimientos, adaptandose a estos y evolucionando con
el tiempo. Por ejemplo, cuando la actuaria se incorporé a la gestion y el disefio de los
sistemas de seguridad social de ingresos para la vejez, la demografia y la macroeco-
nomia pasaron a formar parte de este cuerpo sistematico de conocimientos actuariales.

El segundo criterio de Gordon y Howell también es cumplido por la profesion actua-
rial. Aunque el desarrollo de codigos de conducta profesional y normas de préctica
actuarial no han sido uniformes en todo el mundo. Por ejemplo, en los Estados Unidos,
la profesion actuarial tiene un Codigo Conjunto de Conducta Profesional, Normas de
Cualificaciéon y Normas Actuariales de Practica. La situacion en Australia, Canada,
Gran Bretana, Irlanda y como se vera mas adelante en México es similar. Con esto
concluimos que la profesion actuarial efectivamente satisface el criterio de Gordon y
Howell, existen diversas organizaciones actuariales a lo largo del mundo, casi todas
aportando contribuciones y buscando conocimientos, siendo este un trabajo de di-
vulgacion centrado en el México actual se procederd a exponer cémo se comporta la
actuaria dentro de este pais, sus similitudes con otros o las diferencias.

3.1. Antecedentes historicos de la actuaria en Mé-
xico

Claro esta hoy en dia que la actuaria abarca no sélo la actividad aseguradora, incluye
también la rama de las inversiones y las pensiones que son areas donde también estan
presentes los actuarios. Sin embargo, bien es cierto que dentro de las actividades mas
viejas donde un actuario es requerido esta el sector asegurador, no por algo en el ante-
rior sub capitulo se vieron los origenes de la actuaria en el mundo y como esta ciencia
surgio a partir de la creacién de los seguros, por ello es importante que si queremos
analizar los origenes de la actuaria y su desarrollo en México podemos remontarnos
a analizar el seguro en México.

Para referirse a los antecedentes histéricos del seguro en México, se necesita de mucha
investigacion lo mas exacta posible. Sin embargo, la escasez de documentos relacio-
nados con la actividad aseguradora en el pais, permiten solo delinear una panoramica
bastante reducida de ella, a partir de finales del siglo XVIII, un siglo después del na-
cimiento de la actuaria que como anteriormente se vio, inici6 en el siglo XVII, aunque
en Espana varios siglos antes dicha actividad ya ocupaba un amplio espacio en su
economia [11].

El seguro en México, como en otros muchos lugares del mundo, habria de nacer en
el mar siendo los barcos los principales medios de transporte y comercio en la épo-
ca. Un puerto resaltaba por su ubicacion el cual era usado por Espana, el puerto de
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Veracruz, ciudad que a fines del siglo XVIII gozaba de gran prosperidad comercial
y hasta tenia al primer piloto de aerdstatos [11]. Fue en el ano de 1789, cuando se
constituyo la primera compaifia de seguros en ese puerto, que se denomindé Compania
de Seguros Maritimos de Nueva Espafia, con el propdsito de cubrir los riesgos de
los que se denominaba en Espana como La Carrera de Las Indias. No obstante, de
dicha compania no se tienen registros ni numéricos ni de las actividades que ahi se
desarrollaron, se dice que fracaso, pero sentaria las bases para abrir el dialogo a la
creacion de companias aseguradoras en México.

México atravesaria cambios complicados en su gobierno en el siglo XIX, la indepen-
dencia de México ya estaba por iniciar y las actividades de una aseguradora no eran
favorables para este periodo. El inicio del siglo XIX, asi como su final marcarian dos
etapas muy importantes para el seguro en México, el primer suceso siendo el estable-
cimiento de la segunda compania aseguradora en 1802 y a noventa afios de tal fecha
la primera ley del seguro en México en 1892. Lo que podemos resumir de este periodo
tan conflictivo es que la actividad aseguradora a finales del siglo XIX, tanto en vida
como en los seguros generales, no tuvieron un desarrollo tan significativo, pero si hubo
un avance sobre todo a finales de siglo, tanto para los seguros de vida y para los otros
ramos, de compaiias locales y companias extranjeras [11].

El siglo XX por su parte formé lo que es la actuaria en el México actual, los desarro-
llos tecnoldgicos de este periodo junto con la globalizaciéon moldearon lo que hoy es el
seguro. Lo que podemos resaltar de este periodo fue la gran apertura que tuvo el se-
guro, la creacion de instituciones encargadas para la regulaciéon y los diversos cambios
y evolucion que formaron lo que es hoy el seguro en México. Esta adaptacion se vio
por ejemplo en la creacion de la Comisién Nacional de Seguros y Fianzas, las leyes y
decretos al seguro como la Ley sobre el Contrato de Seguro o las circulares. México
contaria con una veintena de asociaciones que, en diferentes aspectos, apoyarian al
sector asegurador.

Finalmente, no podemos dejar de lado las bases de la ensenanza de la actuaria en
México. El Instituto Mexicano de Actuarios organizacion creada en 1937, adoptd un
modelo con una formacién universitaria cémo base. Por ello en 1946 dicho instituto
(ya desintegrado) present6 a la Universidad Nacional Auténoma de México (UNAM)
una ponencia para crear la carrera de Actuaria dentro de la Facultad de Ciencias.
Para el anio 1947 la carrera de actuaria se habria incorporado dentro de la UNAM.
Este dato resulta de importancia pues abrird un panorama a lo que la actuaria se
esta conduciendo actualmente en México [20].
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3.2. La actuaria en el México actual

La historia de México se sigue construyendo en este siglo XXI y con ella también la de
la actuaria. En México ocurriria una cuestién particular, los actuarios incursionaron
en una gama de areas de aplicacién muy diversa, se tiene establecido que no sélo los
individuos estan sujetos a diferentes tipos de riesgos, ya que la sociedad y su conjunto
también. Lo anterior, aunado al hecho del rigor matemético que obtuvo la carrera
al ser fundada en el Departamento de Matematicas de la Facultad de Ciencias de
la UNAM, le ha conferido un rasgo distintivo a la actuaria en México, su caracter
multidisciplinario o multifacético [20].
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Figura 3.2: Evolucién por género de la carrera de actuaria de acuerdo a cédulas profesionales
emitidas [24].

De acuerdo con el articulo publicado por El Universal (2015) en su nota Matematicas
vs desempleo, una de las carreras profesionales mejor pagadas es la del actuario, con
un sueldo promedio de 21 mil pesos al mes y con una tasa de desempleo del 0%.
El analisis esta basado en la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo y las cifras
corresponden al primer trimestre del 2015 [9].

Los actuarios mexicanos, principalmente a partir de los anos sesenta, comenzarian
a irrumpir en areas que no son comunes en otros paises, como la probabilidad, la
demografia, la informatica, la investigacion de operaciones, y la estadistica la cual
sera de interés en proximos capitulos, entre otras muchas areas. Las areas donde un
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egresado de la carrera puede desarrollarse en México, son muy diversas, pues no son
precisamente ramas de estudio de la actuaria, sino que la actuaria es un instrumento
con el potencial para aportar soluciones a muchos campos [20].

Esta versatilidad que posee el actuario como parte de su preparacion resulta de interés
pues en México se abre para el actuario un gran panorama que no vemos en otros
paises. Actualmente la profesiéon actuarial tiene una larga historia de proporcionar
experiencia critica a la sociedad. Los profesionistas de esta carrera deben cumplir con
estandares muy exigentes para obtener entrada en la profesion. Los servicios presta-
dos, es decir, la practica actuarial, es de lo mas complejo y misterioso para las personas
de otras profesiones. Ya sea porque son pocos los que entienden completamente las
tareas que un actuario realiza o por otras razones. Gunz nos dice que es poco lo que
se ha escrito de las responsabilidades profesionales de los actuarios en la literatura
académica mas alld de la propia profesion [17].

Independientemente que un actuario en México incursione en varias ramas del cono-
cimiento sobre todo en las matematicas antes mencionadas, hoy por hoy, internacio-
nalmente se describe a un actuario de la siguiente forma de acuerdo a la “Society of
Actuaries” [39] una de las organizaciones actuariales mas importantes del mundo sino
es que la mas importante de todas:

Los actuarios miden y gestionan el riesgo. Los actuarios tienen un pro-
fundo conocimiento de las matemdticas, las estadisticas y la gestion em-
presarial. Con esto, ayudan a las empresas a crecer y brindar valor a sus
clientes. Los actuarios ayudan a los lideres a tomar decisiones estratégicas
y a los consumidores a prepararse para su futuro.

Los actuarios estan en demanda. Trabajan para y con empresas con un
enfoque financiero. Negocios que incluyen sequros-vida, salud, propiedad,
accidentes, incluso sequros para mascotas. Ademds, banca, inversiones,
gobierno, energia, comercio electronico, marketing, beneficios para em-
pleados, desarrollo de productos, gestion de riesgos empresariales, andlisis
predictivo, consultoria y mas.

Es de interés el ultimo parrafo ya que brinda un panorama internacional a lo que
un actuario puede ejecutar dentro de sus habilidades de acuerdo a la Society of Ac-
tuaries (SOA), no conforme con esto y aborddandolo més especificamente en México,
los actuarios mexicanos pueden desarrollarse en dos sectores, el publico y el privado,
citando a la UNAM y la oferta de trabajo para esta carrera tenemos lo siguiente [51]:

Sector Publico:

» Institutos Mexicano del Seguro Social (IMSS), de Seguridad y Servicios Sociales
para los Trabajadores del Estado (ISSSTE), Federal Electoral (IFE), Nacional
de Estadistica y Geografia (INEGI).
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= Secretarias: Economia, Comunicaciones y Transporte, Desarrollo Social, Ha-
cienda y Crédito Publico.

= Comisiones Nacionales: Bancaria y de Valores, de Seguros y Fianzas, parala
Defensade los Usuarios de Servicios Financieros.

= Docencia e investigacion en universidades e instituciones de educacién media y
superior.

Sector Privado:
= Instituciones bancarias y financieras.
= Compainias afianzadoras, aseguradoras y reaseguradoras.
= Despachos de consultoria actuarial, estadistica y finanzas.

= El egresado tiene la posibilidad, ya frecuente entre los actuarios, del ejercicio
independiente, aunque esto requiere de capital, tiempo y de una buena cartera
de clientes.

Como se puede ver la oferta de trabajo de estos dos sectores sumada con la globali-
zacion hace del actuario en México un profesionista con presencia en el mundo y su
pals, pues un actuario mexicano en cuanto a profesion se refiere no es tan diferente
de uno en otros paises. Sobre todo cuando actualmente se trabaja para companias
extranjeras y nacionales. También podemos decir que las bases matematicas son las
mismas pues la educacién actual sigue unos estandares sobre los cuales se forman
actuarios, dentro de estos estandares es importante hacer menciéon de los exdmenes
internacionales de la SOA, no todos los actuarios son obligados a tomarlos en México,
después de que un individuo o estudiante apruebe una serie de estos examenes se le
confiere el titulo de actuario. Es por ello por lo que varias universidades basan sus pla-
nes de estudio de acuerdo con los conocimientos requeridos para pasar estos examenes.

La actuaria junto con las transformaciones que ha traido la historia y el devenir del
tiempo, se ha adecuado, evolucionado y mejorado, nuevos métodos més modernos son
ensefiados, asi como nuevos lenguajes de programacion, se tienen cédigos de ética y
conducta para los actuarios tanto nacionales como internacionales.

Los actuarios presentan los mismos conocimientos tanto nacional como internacio-
nalmente, su trabajo es el mismo, no obstante, las leyes y regulaciones cambian de
acuerdo con cada pais, una cosa se puede decir, los modelos matematicos y la teoria
es la misma no importa que, es por ello que mas adelante se darda una definicién y se
pasara a introducir un concepto altamente relacionado a la actuaria, la base de ella
principalmente, el riesgo.

Recapitulando sobre los codigos de ética y conducta en México por ejemplo, para el
sector asegurador se tienen leyes e instituciones que rigen el comportamiento y sientan
una organizacion para todos los actuarios de este ramo como la Comision Nacional
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de Seguros y Fianzas (CNSF), la Ley de Instituciones de Seguros y Fianzas (LISF) o
la Circular Unica de Seguros y Fianzas (CUSF).

Si se habla del sector financiero en México en el cual un actuario también participa,
entonces las entidades encargadas de esta regulacién financiera son la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico (SHCP), el Banco de México (el cual es auténomo al
gobierno mexicano) y la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV).

Las pensiones son otro ramo en el cual la participacion de los actuarios es notoria
e importante, los organismos reguladores para este ramo son la Comisién Nacional
del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR), dentro de este se pueden encontrar
las Administradoras de fondas para el retiro (AFORE) y a las Sociedades de inver-
sién especializadas de fondos para el retiro (SIEFORES) y leyes como la Ley de los
Sistemas para el Retiro (LSAR).

Aunque cabe recalcar que el panorma es tan amplio que no se omite la posibilidad que
falten de mencionar algunas instituciones y leyes, pues bien se ha visto la interdiciplina
manejada por los actuarios. No obstante, no esta demés proporcionar estos ejemplos.
Ahora bien se procede a ver un concepto altamente ligado a la actuaria, el riesgo.

3.3. Elriesgo, concepto fundamental de la actuaria

El riesgo, la primera vez que a un actuario se le presenta la definicion de riesgo es
desde los primeros instantes de su preparacion, ya que desde el inicio de su universidad
hasta el fin, este concepto acompanara al actuario. Asi en el mundo laboral trabajara
con este mismo en aseguradoras o bancos, el riesgo es un concepto tan arraigado y a
la misma vez tan versatil.

La actuaria contempla bien este cambio, el término riesgo tiene muchas acepciones
dependiendo del area de estudio que se trate. Un riesgo para un ingeniero por ejemplo
puede ser la probabilidad de un accidente y sus consecuencias, en el &mbito bancario,
mas especificamente en las finanzas un riesgo puede ser la volatilidad de una acciéon
o la perdida de ésta [35]. Para un actuario y de acuerdo con la Society of Actuaries
un riesgo actuarial es un fenémeno sujeto a incertidumbre con respecto a una o mas
de las variables: ocurrencia, momento y gravedad. Un actuario es una persona que
aplica enfoques matematicos para anticipar, medir y gestionar el riesgo. Un actuario
identifica, analiza y documenta los riesgos, supervisa las areas de riesgo y saca a la
superficie los problemas relacionados con el riesgo [40]. Un riesgo es entonces algo
posible, fortuito, licito y cuantificable en el contexto general. Un riesgo puede ser
positivo o negativo, aunque casi siempre se asocian con pérdida. Un actuario identifica
los riesgos, los pondera en base a sus consecuencias, decide que riesgos sirven para
aceptarlos o no y por tltimo, tomar provecho de su existencia.

Los actuarios han llevado una nueva fase de desarrollo para el riesgo que empezd con
los estudios de Filip Lundberg, junto con H. Cramér, C.O. Segerdahl, y otros autores
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suecos. Lo que se convertiria en la conocida teoria colectiva del riesgo. En cuanto a
lo que se refiere a una aseguradora, el enfoque de esta teoria era la del progreso de
este negocio desde el punto de vista de la teoria de la probabilidad. Esta teoria toma-
ria parte de los seguros de vida, asi como los seguros de danos o no vida. Esta nueva
forma de ver el riesgo provocé grandes avances, asi como el acercamiento de mas auto-
res, esto provoco grandes avances en la teoria y nuevos modelos probabilisticos [12] [5].

Tanto el modelo individual como el modelo colectivo de los riesgos se condujeron ha-
cia los modelos estocasticos, teoria la cual se ha convertido en una muy desarrollada.
Los avances en la teoria de los procesos estocasticos se han reflejado directamente
en el desarrollo de la teoria del riesgo, es por lo que se ha desarrollado rapidamen-
te. Actualmente se pueden encontrar numerosos libros y articulos que estudian las
fundaciones de la teorfa del riesgo [12].

La teoria del riesgo, area fundamental de la actuaria permite tratar al riesgo y es-
tudiarlo, para dar un ejemplo se puede decir el de la actividad aseguradora la cual
responde a la incertidumbre que sienten los individuos ante algin suceso que pueda
provocar un dano tanto material como personal, la capacidad de llevar estos calculos
para satisfacer la necesidad y tener un beneficio cliente-aseguradora no seria posible
sin un estudio posterior de las matematicas necesarias para modelar y brindar un
beneficio a ambas partes. Aunado a esto, las matematicas actuariales tienen como
objetivo el estudio cuantitativo de las operaciones de seguro y financieras para opti-
mizar las decisiones sobre las magnitudes que intervienen en ellas, considerando que
estas operaciones son realizadas por un ente asegurador o financiero. Es entonces que
la relacion entre la teoria del riesgo y la aseguradora es estrecha, pues la teoria del
riesgo se podria decir surge como respuesta a la formalizaciéon de las mateméticas y
modelos necesarios para la ejecucion formal de la actuaria.

3.3.1. Ejemplos de modelos para medir riesgo

El proceso de modelado varia dependiendo de las necesidades. Sin embargo, este es
un proceso en el que se puede volver atras para mejorar las especificaciones que se
puedan llegar a tener, el modelar es muy técnico y artistico. Témese por ejemplo
una técnica convencional, las técnicas actuariales convencionales se basan en gran
medida en las frecuencias y los importes medios de los siniestros. Por ejemplo, si una
aseguradora tiene una cartera de N polizas en riesgo y si el valor medio esperado de
la frecuencia de siniestros de estas pélizas durante un periodo determinado es q y el
importe medio esperado del siniestro es m, entonces el importe total esperado de los
siniestros es Ngm. [5]

El anterior modelo cae en la sobre simplificacién de los hechos, en términos probabi-
listicos el importe real de los siniestros es una variable aleatoria. Es innegable que el
anterior ejemplo se trata de una simplificacion excesiva de los hechos y resulta til
e interesante desarrollar los principios de las matematicas del seguro sobre una base
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mas general, en la que tanto el nimero como el tamano de los siniestros se consideren
variables aleatorias. Los estudios de los distintos tipos de fluctuaciones que aparecen
en una cartera de seguros que parten de este punto de vista constituyen la rama
de la matemaética actuarial denominada teoria del riesgo explicada en el subcapitulo
anterior [5].

Se puede también por ejemplo considerar un caso més estructurado en el cual se
tenga un proceso con tamafio constante de una reclamacién, cuando los siniestros
de la cartera de seguros considerada son todos del mismo importe. Si esta cantidad
constante se toma como unidad monetaria, el gasto total serd igual al ntimero de
siniestros. El problema enfrentado en este caso es encontrar la funcién de probabilidad
del nimero de reclamaciones, es decir una funcién fi(t) que arroje la probabilidad
que el nimero de reclamos en el tiempo t sea igual a k.

Existen diferentes maneras de abordar esta problematica, un método es notar que el
portafolio esta compuesto de podlizas individuales, cada una con una probabilidad de
reclamo. Como por ejemplo en las matematicas actuariales del seguro de personas,
donde se asume que la probabilidad de que una persona de edad x muera dentro del
proximo ano ¢,. Entonces el niimero total de reclamos es la suma de las contribuciones
de las poélizas individuales y la funcién fi puede ser derivada mediante la suma de las
probabilidades gracias al teorema aditivo:

Sean (2, A,P) un espacio de probabilidad y A, Ay, ... € A

El teorema aditivo es

]P’(OAZ) :iP(Ai)—ZP(AmAjH STPANANA) -

i>i'n i>i>k (3 1)
— (-1)™'P (ﬂ AZ-)

En particular para m = 3

IP)(A1UA2UA3) -
P(A)+P(Ay) +P(A3) —P(A1NA) —P(A NA3) —P(AyN Az) +
P(A; N AN A;3)

Otra forma de modelar este riesgo es mediante el modelo colectivo, en este método
no se tiene en cuenta la estructura individual de las pélizas, sino que se considera la
cartera en su conjunto, es decir, se considera un “proceso” en el que sélo se registran
los puntos temporales y el niimero de eventos (es decir, los siniestros) y en el que no
se presta atencion a las polizas en particular.
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Considerando el portafolio junto y restringiéndolo a las reclamaciones que se presen-
ten, la secuencia de eventos (reclamos de seguros) es un proceso aleatorio y se asumen
las siguientes afirmaciones:

i) Los eventos que ocurren en dos intervalos de tiempo disjuntos son independien-
tes (independencia de incrementos).

ii) El nimero de eventos en un intervalo de tiempo (¢1,%2) es dependiente tnica-
mente de la longitud del intervalo ¢t = t5—¢; y no del valor inicial ¢; (incrementos
estacionarios).

iii) La probabilidad que mas de un evento ocurra al mismo tiempo y la probabilidad
que un nimero infinito de eventos ocurra en un intervalo finito de tiempo son
ambos cero (exclusion de multiples eventos).

Es entonces que este proceso aleatorio con estas condiciones se representa con la
funcién de Poisson:

(g >0) (3.2)

Donde f; es la probabilidad de que exactamente k eventos ocurran en el intervalo de
tiempo de longitud ¢ y ¢ siendo el pardmetro indicando el promedio de reclamos en
una unidad de tiempo [5].

El anterior modelo sirve a un proposito especifico, el de modelar el riesgo que conlleva
trabajar una cartera de asegurados. Sin embargo, existen métodos y modelos para
cada problemética, por ejemplo, existen circunstancias en donde las condiciones i) y
ii) no pueden ser satisfechas. Témese por ejemplo a los seguros de incendio en donde las
condiciones climaticas y un periodo soleado muy largo pueden dar origen a incendios
anormales. Los huracanes en algunos paises dan origen a otros problemas aparte
de los danos que estos ya causan. La aplicacién de una funcion de Poisson a estas
circunstancias no es tan favorable y limitada. Otro ejemplo es cuando la condicién iii)
no parece satisfacerse, en el seguro de autos, dos vehiculos pueden accidentarse y dar
origen a un doble evento, los seguros marinos y de otros ramos también son casos.
Esta dificultad puede ser evitada, en el caso de automdéviles considerando la coalicién
doble como una sola reclamacién [5].

Viendo méas detenidamente los modelos que cuantifican un riesgo tenemos también
la existencia de los modelos de supervivencia donde se presenta la vida futura de un
individuo como variable aleatoria, sus probabilidades de muerte y supervivencia pue-
den ser calculadas. En estos modelos se define una cantidad importante denominada
la fuerza de mortalidad. Asimismo, es de interés la implementaciéon de la notacion
actuarial para la facilidad de los calculos. La implementacién de esta teoria es la
siguiente [13]

Sea (x) una persona de edad z, donde z > 0. La muerte de (z) puede ocurrir a
cualquier edad mayor a x, modelamos el tiempo futuro de vida de (x) con una variable
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aleatoria continua que denotamos por T,. Esto significa que x + T, representa la
variable aleatoria de la edad de muerte para (z).

Sea F), la funcion de distribucion de T, tal que

F,(t) =P [T, < {] (3.3)

Entonces F,(t) representa la probabilidad de que (z) no sobreviva mas alld de la edad
x+t, y nos referimos a F, como la distribucién de vida a edad z. En muchos problemas
relacionados a seguros de vida es de interés la probabilidad de supervivencia en vez
de la de muerte por lo que se define S, como:

Sy(t)=1—F(x)=P[T, > ] (3.4)
Por lo que S, (t) representa la probabilidad que (x) sobreviva por lo menos ¢ anos, y
S, es conocida como la funcién de supervivencia.

Se puede también recalcar el uso de la fuerza de mortalidad concepto fundamental en
el modelado del tiempo de vida futuro. Denotamos a la fuerza de mortalidad a edad
x por u, y definimos como:

1
pe = lim —P[Ty <z +dx|Ty > x] (3.5)

dz—0+ dx

Los modelos de supervivencia son una aplicacion directa de como las matematicas
en particular la teoria de probabilidad ayuda a la actuaria a brindar estimaciones y
analisis acerca de la vida del ser humano y con esto permitir a las aseguradoras llevar
un mejor trabajo a su cartera de asegurados. Otro ejemplo de esta intersecion es la
notacion actuarial, con la teoria antes mencionada.

Sx(t), Fi(t) y f.(t) son notaciones estandar en estadistica. La ciencia actuarial, como
se ha mencionado antes a desarrollado su propia notaciéon, que resume las probabili-
dades y las funciones de gran interés y utiles para un actuario.

La probabilidad de que una persona de edad (x) sobreviva a edad x + ¢

tPz = P [TJ: > t] = Sx(t) (36)

La probabilidad de que una persona de edad (x) muera antes de edad x + t.

La probabilidad de que una persona de edad (x) sobreviva u anos y después muera
en los subsecuentes t afios i.e. entes los afios * +u y x + u + t.

wlt @ =Plu < T, <u+t] = Sp(u) — Sp(u+t) (3.8)
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Otro ambito que no se debe olvidar y que también es importante en la actuaria es el
rigor matematico que se le brinda a las finanzas, qué, como se comenté anteriormente
forman parte importante de la ciencia actuarial.

Desde la medicién del interés, anualidades, valuaciones de proyectos de inversién,
amortizacion, hasta pasar por los mercados financieros como lo son los mercados de
divisas y capitales, las carteras de inversion, hasta lo mas complejo como lo son los
modelos de valuacion de activos, el riesgo de mercado y los instrumentos financieros
derivados, todo esto constituye una parte de lo que un actuario es capaz de analizar y
saber dentro del area de las finanzas. Existen modelos mateméticos que nos permiten
el analisis de estos instrumentos financieros. Como se ha visto anteriormente, el mundo
de la actuaria es grande y la rama de las finanzas no es la excepcién, podemos partir
desde una simple anualidad cierta:

a :U+U2+"'+’U”:vx 1—U":1—v":1_(1+i)—n

(3.9)

La cual es una serie de pagos constantes y preestablecidos desde el inicio, hechos en
intervalos de tiempo iguales y de la cual pueden surgir muchos ejemplos practicos de
transacciones financieras, un ejemplo podria ser el pago de una hipoteca en la que el
monto del pago mensual es constante a lo largo de la duracién del préstamo. Existen
anualidades como las anualidades contingentes o rentas contingentes, por ejemplo,
una anualidad vencida contingente temporal es de la forma:

N:c 1_N:c n+1
o = — (3.10)

donde D, = v*l, y N, => .2 Dy = > v'l;. Usando un modelo determinista con
una funcion de supervivencia dada, definimos a [, como el nimero de vidas, de una
poblacién inicial de recien nacidos, que sobreviven hasta edad x [42].

Estas anualidades tienen aplicaciones como por ejemplo el de un jubilado que compra
una renta contingente a una compania de seguros o la compra de un seguro de vida
con primas mensuales. Los ejemplos anteriores son todas operaciones donde se pueden
ver involucradas a las anualidades [10], existen diferentes tipos de anualidades, pero
en resumen, la principal diferencia entre una anualidad contingente y una anualidad
cierta radica en la certeza de los pagos y la influencia de eventos futuros en esos
pagos. En una anualidad cierta, los pagos son constantes y preestablecidos desde el
inicio, mientras que, en una anualidad contingente, los pagos pueden cambiar debido
a condiciones o eventos que se produzcan en el futuro.

Se tienen hasta ejemplos més dificiles y complejos, herramientas y teoremas mate-
maticos como el teorema de representacion de martingalas pueden ser aplicados y
adecuados a un modelo financiero. En los modelos mas simples como el modelo de
Black-Scholes, tendremos un mercado que consistird en una accién de valor aleatorio
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y un bono de cuenta de efectivo sin riesgo, de aqui es donde surge el concepto de
portafolio [4].

Un portafolio (¢,1), es un par de procesos ¢; y ¥, que describen respectivamente el
numero de unidades de acciones y la del bono que se tenga al tiempo t. El proceso
puede tomar valores positivos o negativos.

Un portafolio es la primera parte a modelos mas complejos como por ejemplo el
modelo de Black-Scholes, una de sus representaciones mas complejas es la siguiente:

Se postula la existencia de un determinista r, u y o tal que el precio del bono B; y el
precio de la accion sigan lo siguiente:

By = exp (rt

e = exp () (3.11)

Sy = Sy exp (cW; + ut)

Donde r es la tasa libre de riesgo, o es la volatilidad del mercado y p la desvia-

cion del mercado. No hay costos de transaccion y ambos instrumentos son libre e
instantdneamente comerciables ya sea en corto o largo al precio cotizado [4].

Ejemplos de modelos matematicos de utilidad para los actuarios hay demasiados pues
es una area en donde se tienen grandes ramas y muchas areas de estudio, no es malo
mirar atras a todos los modelos matematicos que aprovecha la actuaria para su uso y
aplicacién, en capitulos posteriores se vera como estos modelos mateméaticos pueden
formar parte de lo que Nassim Nicholas Taleb clasifica como un cisne negro, pero por
ahora basta con entender los distintos modelos que rodean a la actuaria y como estos
conviven juntos para brindar un servicio, ya sea un seguro, una inversion u otro bien.
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4 Consecuencias Estadisticas de las Colas Pesadas

Para empezar a adentrarse en el mundo de Nassim Taleb se debe de tener conciencia
que hay incertidumbre y opacidad en el mundo que nos rodea, la informacién incom-
pleta y el poco entendimiento de los modelos matematicos son algunas de las razones
de esta incertidumbre, la premisa del cisne negro es que hay poca certeza de que
acciones deberian de tomarse basandose en esa incompletitud, en cualquier situacién.
El trabajo de Nassim Taleb junto con su libro El Cisne Negro buscan exponer esto
y como se deberia de lidiar con estos problemas tanto por la parte de la estadistica
como por la toma de decisiones.

En este capitulo se verd que es un cisne negro estadisticamente y por consecuente
su ambito estadistico en relacién con la actuaria. El cisne negro mas alla de ser
un concepto matematico, pasa a ser uno de consecuencia, es la respuesta dada a
tratar de nombrar un suceso impredecible, en este mismo capitulo se vera su versién
matematica. Las probleméticas que aborda el cisne negro matematicamente hablando
son muchas, pero sobre todo aborda y resalta una en especifico, las dificultades y
consecuencias que conlleva el uso de las distribuciones de cola pesada en ejemplos
muy concretos, ademas de ciertas propiedades que encontramos dentro de estas, dicho
lo anterior este capitulo acerca y resalta la relacion entre el cisne negro y la actuaria y
como la estadistica detras del cisne negro esta altamente relacionada con la actuaria.

La mayoria de las estadisticas “estandares” provienen de teoremas disefiados para
las distribuciones de colas ligeras y necesitan ser adaptadas pre asintéticamente a
las distribuciones de colas pesadas, lo cual no es trivial. Dicho todo lo anterior un
“cisne negro” es ese valor altamente improbable en esa distribucion de cola pesada
que se pasa por alto al tratar de hacer predicciones o tratar de encajar un modelo.
A continuacién, se vera la matematica detras de todo este proyecto de divulgacion y
las consecuencias que tienen estas distribuciones.

4.1. Conceptos Fundamentales para el Analisis

Las definiciones que se mencionaran son la base de toda la teoria estadistica que
necesitaremos.

Se empieza definiendo que es un espacio de probabilidad:

21
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Definicién: Un espacio de probabilidad es una terna (£2,F,P) en donde 2 es un
conjunto arbitrario, ' es una o-algebra de subconjuntos de €2 y P es una medida de
probabilidad definida sobre F.

Si se tiene un espacio de probabilidad entonces se puede hablar de una variable
aleatoria.

Definicién: Una variable aleatoria es una transformacion X del espacio de resultados
Q) al conjunto de los nimeros reales, esto es,

X:Q—R,
tal que para cualquier niimero real x,
{fweQ: X(w)<z}eF

*Considerando que tenemos un experimento aleatorio cualquiera, junto con un espacio
de probabilidad asociado (£2,F, P).

Ahora bien, teniendo esto dos conceptos podemos empezar a hablar de funciones, en
particular son de interés las asociadas a la probabilidad

Definicién Sea X una variable aleatoria discreta con valores xg, z1, ... La funcién de
probabilidad de X denotada por f(x): R — R. Se define como sigue

f(o) = {P(X =), si o, xq,...

0, en otro caso

Definicién: Sea X una variable aleatoria continua. Decimos que la funcién integrable
y no negativa f(z) : R — R es la funcién de densidad de X si para cualquier intervalo
la,b] de R se cumple la igualdad

b
P(X € [a,8]) = / f(a)de
Definicién: Sea X una variable aleatoria cualquiera. La funcién de distribucién de
X, denotada por F'(z) : R — R, se define como la probabilidad
F(z)=P(X <z

Para el caso discreto se tiene que suponiendo f(z) una funcién de probabilidad de X,
la funcién de distribucion se calcula como sigue

F(X) =) flu)

En el caso continuo, si f(z) es la funcién de densidad de X, se tiene que la funcién
de distribucién es:
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Flz) = / Z Fu) du

Otra definiciéon importante es la independencia de variables aleatorias.

Definicién: Se dice que las variables aleatorias X y Y son independientes si los
eventos (X < z)y (Y < y) son independientes para cualesquiera valores reales de z
y y, es decir, si se cumple la igualdad

PIX <z)n(Y <y)l = P(X <z)P(Y <vy)

Dos indicadores que siempre nos dicen mucho acerca del comportamiento de la va-
riable aleatoria o de su distribucién son los indicadores numeéricos conocidos como la
esperanza y la varianza.

Definicién: Sea X una variable aleatoria discreta con funcién de densidad f(z). La
esperanza de X se define como el niimero

BX) =Y 2f() (4.1)

T

suponiendo que esta suma es absolutamente convergente, es decir, cuando la suma de
los valores absolutos es convergente. Por otro lado, si X es continua con funcién de
densidad f(x), entonces la esperanza es

E(X):/OO zf(x) dz (4.2)

—00

suponiendo que esta integral es absolutamente convergente, es decir, cuando la integral
de los valores absolutos es convergente.

Definicién: Sea X una variable aleatoria discreta con funcién de probabilidad f(z).
La varianza de X se define como el ntmero

Var(X) = 3 (o = P f(2) (4.3)

cuando esta suma es convergente y en donde p es la esperanza de X. Para una variable
aleatoria continua X con funcién de densidad f(z) se define

Var(X) = /00 (x — p)?f(x) dx (4.4)

oo

cuando esta integral es convergente.
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Hablando de la esperanza y la varianza, estos son conocidos como momentos pro-
babilisticos, una funcién muy 1util que sirve para algunas variables aleatorias, tanto
continuas como discretas es la siguiente:

Definicién: La funcién generadora de momentos de una variable aleatoria discreta o
continua X es la funcién M (t) definida como sigue

M(t) =E (e"¥), (4.5)

para valores reales de t en donde esta esperanza existe, ademas

lim M ™ (t) = E(X™). (4.6)

t—0

Ley Potencia o Power Law

Las distribuciones de potencia sirven para medir fenémenos y observaciones entre
diferentes campos de estudio incluidos la fisica, astronomia, biologia, economia y
ciencias sociales. En [33] se citan una gran cantidad de ejemplos relacionados al mundo
real incluyendo distribuciones de riqueza, frecuencia de una palabra en un mismo libro
o texto, poblacién en una ciudad, etc.

La clase de distribuciones de esta categoria esta definida convencionalmente por la
propiedad de la funcién de supervivencia, como sigue. Sea X una variable aleatoria
perteneciente a la clase de distribuciones con una “ley potencia” con cola derecha,
esto es:

P(X > z) = L(z)z™ (4.7)

donde L : [Ty, +00] — (0, +00) es una funcién definida como

lim

z—oo L(x)

para cualquier k£ > 0

El exponente de cola « se conoce como el indice de cola. El indice de cola también es
conocido como el parametro de forma si se habla bajo el contexto de una distribucién
Pareto, otro contexto es el parametro de estabilidad si se habla de una distribucién
estable y grados de libertad en el contexto de una distribucién-t. Asi que se puede
decir que este indice de cola estda presente en muchas distribuciones y es de gran
importancia cuando se trata de medir que tan pesada es la cola de una distribucion.

Distribuciones subexponenciales

A lo largo de este trabajo se hablara mucho de dos metéaforas o regiones importantes
conocidas como “Mediocristan & Extremistan”, la frontera natural entre estas dos
regiones ocurre en la clase subexpoenencial, la cual tiene la siguiente propiedad [47]
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Definiciéon: Sea X = X, ..., X, una secuencia de variables aleatorias independientes
e idénticamente distribuidas con soporte en (R™), con funcién de distribucién F'. La
clase subexponencial de distribuciones se define como:

. 1— F*2(x)
R e (48)
donde F*2 = F' % I es la funcién de distribucién de X; + X5, la suma de dos copias
independientes de X. Esto implica que la probabilidad que la suma X; + X, exceda
un valor x es el doble de la probabilidad de que cualquiera de los dos exceda x por
separado. Por lo que en cualquier ocasion en la cual la suma exceda x, para valores
suficientemente grandes de z, el valor de la suma se debe a que uno u otro exceda x, el
maximo sobre las dos variables, y el otro de ellos contribuye de manera insignificante.

De manera mas general, se puede demostrar que la suma de n variables esta dominada
por el maximo de los valores sobre esas variables de la misma manera. Formalmente,
las siguientes dos propiedades son equivalentes a la condicién subexponencial.

Dada una n > 2, sea S, = > . x; y M, = max;<;<,Z;

) P(S, >x)
a) llmmg)oo m =N
P(S, >z)

b) I, e —on
)

Por lo que la suma S,, tiene la misma magnitud que la muestra mas grande M,
esto es otra forma de decir que las colas de las distribuciones juegan un papel muy
importante.

Intuitivamente, los eventos en las colas en distribuciones subexponenciales deberian
declinar mas lentamente que una distribucién exponencial para la cual los eventos de
colas largas deberian ser irrelevantes. De hecho, se puede demostrar que las distribu-
ciones subexponenciales no tienen momentos exponenciales:

/OO e“dF (r) = 400 (4.9)

Para todos los valores de € mayores a cero. Sin embargo, lo contrario no es cierto, ya
que las distribuciones pueden no tener momentos exponenciales y, sin embargo, no
satisfacer la condicién subexponencial.

Obsérvese que si se opta por indicar las desviaciones como valores negativos de la
variable x, el mismo resultado se cumple por simetria para valores negativos extremos,
reemplazando x* — oo con x — —oo. Para las variables de dos colas, se pueden
considerar por separado los dominios positivos y negativos.

Value at Risk, Conditional VaR
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La expresion mateméatica del Value at Risk o Valor en Riesgo por su traducciéon al
espaniol, VaR, de una variable aleatoria X con funcién de distribucion F' y limite (o
umbral) A € [0, 1]

VaRy(X) = —inf{z € R: F(z) > \}

y el correspondiente CVaR o Expected Shortfall ES con umbral A:

ES,(X)=E (—X |X§—VaR,\(X))

o bien en el dominio positivo, considerando la cola de X en lugar de —X. Mas gene-
ralmente el expected shortfall del umbral K es E(X |xsx).

Invariancia de escala

Un objeto tiene un escala invariante si se ve igual a pesar de la escala en la que se
le observe. La manera mas facil de entender esta propiedad es usando fractales, si se
observan de cerca y lejos se mantendran iguales. La distribucién Pareto por ejemplo
tambien tiene esta propiedad.

Aunque inicialmente misteriosa y contraria a la intuicion, la invariancia de escala es un
fenémeno bello y ampliamente observado que ha llamado la atencién mucho mas alld
de las mateméticas y las estadisticas (por ejemplo, en fisica, informética, economia e
incluso arte). Por ejemplo, la invariancia de escala es un concepto importante tanto
en la teoria de campos cldsica y cuantica como en la mecanica estadistica [30].

Tengase en cuenta que tanto la “invariancia de escala” como la “ley de potencia” a
menudo se usan (mal) como sinénimos de “cola pesada” y, por lo tanto, es importante
senalar que no todas las distribuciones de cola pesada son invariantes de escala o tienen
una ley de potencia (aunque todas las distribuciones invariantes de escala son de cola
pesada, al igual que todas las distribuciones de ley de potencia).

Definicién: Una distribucién F' es invariante de escala si existe una xy > 0 y una
funcién continua positiva g tal que

F(Az) = g(\)F(x)

para toda x, \ satisfaciendo x, A\x > x,.

4.1.1. El Cisne Negro y Gris estadisticamente

El propésito principal de Nassim Nicholas Taleb en su libro “El Cisne Negro: El im-
pacto de lo altamente improbable”, no es el de predecir eventos que son impredecibles,
pero el de construir “robustez” en contra de los eventos negativos mientras que por
el contrario tratar de explotar el maximo de los eventos positivos.
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Originalmente los cisnes negros surgieron puramente de la estadistica, es decir, aque-
llos valores atipicos en una distribucion de cola pesada. Después el término, cisne
negro, pasaria a ser uno mas universal pues estos conviven y se encuentran alrededor
de la historia, mas adelante se veran ejemplos de esto. En el ano 2001 (ano de publi-
cacion del libro) este concepto se volveria sumamente usado para describir aquellos
eventos sumamente inesperados e inexplicables. Es interesante ver como un concepto
que surgio6 de la estadistica se popularizo bastante, el creador de este concepto Nassim
Taleb, es un matematico estadistico, analista de riesgos y una persona con experiencia
en las finanzas.

Cisne Negro

Los cisnes negros son el resultado de la incompletitud del conocimiento con efectos
que pueden ser muy consecuentes en los dominios de colas pesadas.

Basicamente, hay cosas que se encuentran afuera de lo que uno puede esperar y
modelar, y pueden tener grandes consecuencias. La idea no es como predecir estas
cosas, pero ser convexo (0 al menos no concavo) a su impacto: la fragilidad hacia una
determinada clase de eventos es detectable, incluso medible (al medir los efectos de
segundo orden y la asimetria de las respuestas), mientras que los atributos estadisticos
de estos eventos pueden seguir siendo dificiles de alcanzar [47].

Taleb nos dice que es dificil el tratar de explicar a modeladores matematicos o es-
tadisticos acerca de cosas que nunca hemos visto (o imaginado) antes. También nos
habla de muchos problemas filosoficos y epistemolédgicos a lo largo de su libro pues
este no se centra inicamente en el ramo de las matematicas y le gusta adentrarse en
este tipo de areas. Dicho esto, al cisne negro le precede lo que él llama una dimension
epistémica.

Lo que nos dice esta dimension epistémica es que los cisnes negros son observadores
dependientes, es decir, en capitulos posteriores de este trabajo se hablara del pro-
blema del pavo o pollo, el suceso de la muerte de este individuo desde el punto de
vista del pavo es un cisne negro, pero para el grajero es un cisne blanco. El ataque
terrorista del 11 de septiembre es un cisne negro para las victimas, pero no para los
terroristas. Esta propiedad de dependencia al observador es una propiedad central.
Un modelo estadistico “objetivo” de un cisne negro no es solamente imposible, sino
que derrota el proposito, debido al caracter incompleto de la informacion y su difusion.

Los cisnes grises: Las grandes desviaciones que son consecuentes y tienen una fre-
cuencia muy baja, pero siguen siendo consistentes con las propiedades estadisticas se
denominan “cisnes grises”. Pero, por supuesto, el “gris” depende del observador: un
cisne gris para alguien que use una distribucién de la ley de potencia sera un cisne
negro, sobre todo para algunos estadisticos que se atascan irremediablemente en los
marcos y representaciones de cola delgada.
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4.1.2. Teoremas fundamentales para analisis

Ley de los grandes niimeros (débil)

La presentacion estandar es como sigue. Sean X1, X, ..., X, una secuencia infinita de
variables aleatorias independientes e idénticamente distribuidas (Lebesgue integra-
bles) con esperanza E(X,) = p (en ocasiones la condicién i.i.d se puede relajar). El
promedio de la muestra X,, = %(Xl, Xs, ..., X,,) converge al valor esperado, X,, — /,
para n — 00.

Teorema del Limite Central

La versién estandar (Lindeberg-Lévy) del TLC es como sigue. Supongamos una
secuencia de variables aleatorias independientes e idénticamente distribuidas con
E(X;) = p y Var(X;) = 02 < +o0, y X, la muestra promedio para n. Entonces
a medida que n se acerca al infinito, la suma de variables aleatorias v/n(X,u) con-

verge en distribucién a una Gaussiana

Vi(X, — 1) 5 N(0,0?)

La convergencia en una distribucion significa que la funcién de densidad de /n con-
verge puntualmente a la funciéon de densidad de N(0,0) para cada real z,

_ X
I P (vi(X, —p) < 2) = lim P MSE} :q><3>70>0
n—oo n—o0 g o g

donde ®(z) es la distribucién normal estdndar evaluada en z.

En capitulos posteriores veremos como estos dos teoremas no se comportan como
se esperaria bajo los dominios de las colas pesadas, pues estos teoremas tienen la
particularidad de necesitar mas informacion si se usan bajo variables de colas pesadas.

4.2. Distribuciones de colas ligeras y pesadas

Uno de los enfoques principales del cisne negro esta en las clases de distribuciones
que presentan eventos extremos y como deberiamos de lidiar con ellos tanto estadis-
ticamente como en la toma de desiciones. La mayoria de las estadisticas “estandares”
vienen de teoremas disenados para las distribuciones de colas ligeras o tambien lla-
mense thin tails y necesitan ser adaptadas preasintoticamente a las colas pesadas fat
tails o heavy tails, lo cual no es trivial.
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4.2.1. Distribuciones de colas ligeras

Las distribuciones de colas ligeras son distribuciones de probabilidad que tienen una
menor probabilidad de eventos extremos o valores atipicos (“outliers”). Algunos ejem-
plos de distribuciones de cola ligera son:

1. Distribucién normal: esta es la distribucién mas comin utilizada en el modelado
estadistico y, a menudo, se la denomina “curva de campana” debido a su forma
caracteristica. La distribucién normal tiene colas delgadas, lo que significa que
los valores extremos son relativamente raros.

2. Distribucién binomial: esta distribucién se utiliza para modelar la probabilidad
de un cierto niimero de éxitos en un nimero fijo de intentos. La distribucién
binomial también tiene colas ligeras, ya que la probabilidad de valores extremos
disminuye rapidamente a medida que aumenta el nimero de intentos.

3. Distribucién de Poisson: esta distribucion se utiliza para modelar la probabili-
dad de que ocurra un cierto nimero de eventos en un intervalo fijo de tiempo
o espacio. La distribuciéon de Poisson tiene colas ligeras, ya que la probabilidad
de eventos extremos disminuye rapidamente a medida que aumenta el nimero
esperado de eventos.

4. Distribucion exponencial: esta distribucion se utiliza para modelar el tiempo
entre ocurrencias de un determinado evento. La distribucién exponencial tam-
bién tiene colas ligeras, ya que la probabilidad de valores extremos disminuye
rapidamente a medida que aumenta el tiempo medio entre ocurrencias. Sin em-
bargo, mas adelante se vera como esta distribucion sirve como frontera entre
las distribuciones ligeras y las pesadas.

En general, las distribuciones de cola ligeras son ttiles en muchas dreas de modela-
do estadistico, ya que pueden ayudar a identificar situaciones en las que los eventos
extremos son relativamente raros o es poco probable que ocurran. Graficando las dis-
tribuciones anteriores en R tenemos:

# Distribucidén normal con media O y desviacidén estéandar 1
Dist_Normal <-
curve (dnorm(x, 0, 1), from=-4, to=4, xlab = "x", ylab = "y")

# Distribucidén exponencial con parametro lambda 1
Dist_Exponencial <-
curve (dexp(x,1), from=-0, to=8, xlab = "x", ylab = "y")

# Distribucidén binomial de tamafio 50 y probabilidad 0.45 en cada
intento

success <- 0:50

Dist_Binomial <-

plot (success, dbinom(success, size=50, prob=.45),type=’h’,xlab = "x
, ylab = "y")
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14 # Distribucidén Poisson de tamafio 50 y con pardmetro lambda 4
15 Dist_Poisson <-

16 plot (success, dpois(success,lambda = 4), type = ’h’,xlab = "x", ylab
= llyll)
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Figura 4.1: Ejemplos de distribuciones de colas ligeras

4.2.2. Distribuciones de colas pesadas

Las distribuciones de cola pesada son distribuciones de probabilidad que tienen una
mayor probabilidad de eventos extremos o valores atipicos de lo que se esperaria de
una distribucién normal o gaussiana. Algunos ejemplos de distribuciones de colas
pesada son:

1. Distribucién de Pareto: esta distribucion se usa cominmente para modelar dis-
tribuciones de riqueza e ingresos, asi como otros fenémenos que exhiben un
comportamiento de ley de potencia. La distribuciéon de Pareto tiene una cola
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pesada que se declina muy lentamente, lo que significa que existe una alta pro-
babilidad de eventos extremos, como por ejemplo el 1% de las personas que
posee una cantidad desproporcionada de riqueza.

. Distribucién t de Student: esta distribucion se usa a menudo en la inferencia

estadistica y las pruebas de hipdtesis cuando el tamano de la muestra es pequeno
y se desconoce la varianza de la poblacion. La distribucién t tiene colas mas
gruesas que la distribucion normal, lo que significa que es mas probable que
ocurran valores extremos.

. Distribucién de Cauchy: Esta distribucién también se conoce como distribucion

de Lorentz y tiene la propiedad de ser infinitamente divisible, lo que significa
que puede usarse para modelar muchas otras distribuciones. La distribucion
de Cauchy tiene una cola muy pesada, lo que la hace 1til para modelar datos
financieros, donde los eventos extremos pueden tener un impacto significativo
en los mercados.

. Distribucién Levy: esta distribucion se utiliza para modelar procesos estocasti-

cos y, a menudo, se usa en finanzas para modelar movimientos de precios. La
distribucion Levy tiene una cola de ley de potencia que es mucho mas pesada
que la distribuciéon normal, lo que significa que es mucho méas probable que ocu-
rran grandes movimientos de precios de lo que se esperaria de una distribuciéon

normal.

En general, las distribuciones de cola pesada son importantes en muchas areas de las
finanzas, la economia y el modelado estadistico, ya que pueden ayudar a capturar la
alta probabilidad de eventos extremos que no se tienen en cuenta en las distribucio-
nes normales tradicionales. Graficando las funciones de distribucion en R tenemos lo

siguiente:

library (dplyr)
library(ggplot2)
library(tidyverse)
library (EnvStats)
library (rmutil)

# Parametros de forma y escala
shape <- 1.5
scale_1 <- 2

# Se crea un data frame con valores en x & y
df <- data.frame(x = seq(0.1, 10, length=1000),
y = dpareto(seq(0.1, 10, length=1000),
_1))

# Se grafica la distribucidém Pareto
ggplot (df, aes(x, y)) +
geom_line(size = 2) +

shape,

scale
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20 labs(x = "x", y = "Demnsity",

21 title = "Distribucidén Pareto")

22

23 # ——-—-—-———-——-—-—-=-=-—-—- t-Sstudent -------—-—————-—-—-

25 # Grados de libertad
26 tS <- 10

28 # Se crea un data frame con valores en x & y
20 t8 <- data.frame(x = seq(-4, 4, length=1000),
30 y = dt(seq(-4, 4, length=1000), tS))

32 # Se grafica la distribucidén t-Student

33 ggplot (tS, aes(x, y)) +

32 geom_line(size = 2) +

35 labs(x = "x", y = "Density",

36 title = paste("Distribucidén t-Student"))

40 # Parametros de localizacidén y escala
11 location <- O
42 scale_2 <- 1

44 # Se crea un data frame con valores en x & y

15 df _2 <- data.frame(x = seq(-10, 10, length=1000),

46 y = dcauchy(seq(-10, 10, length=1000), location,
scale_2))

18 # Se grafica la distribucidén Cauchy
10 ggplot (df _2, aes(x, y)) +

50 geom_line(size = 2) +

51 labs(x = "x", y = "Demnsity",

52 title = "Distribucidén Cauchy")

53

54 # ————mmmmmm - Levy —-—-=—=======-==----

56 # Parametros de localizacidén y escala
57 location_2 <- O
58 scale_3 <- 1

60 # Se crea un data frame con valores en x & y

61 df _3 <- data.frame(x = seq(0, 10, length=1000),

62 y = dlevy(seq(0.01, 10, length=1000), location_2,
scale_3, log = FALSE))

64 # Se grafica la distribucidén Lévy
65 ggplot (df_3, aes(x, y)) +

66 geom_line(size = 2) +
67 labs(x = "x", y = "Density",
68 title = "Distribucién Lévy")

Mas especificamente se tiene lo siguiente:
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Figura 4.2: Ejemplos de distribuciones de colas pesadas

Definicién Una distribucion F' se dice que es de cola pesada si y solo si, para toda
p >0,

- F F
l{m sup _ng) = lim sup _(fx) =00 (4.10)

T—00 € z—oo0 €

De otra manera, F' sera de cola ligera. Una variable aleatoria X se dice que es de cola
pesada (cola ligera) si su funcién de distribucion es de cola pesada (cola ligera) [30].

Por ejemplo, tomese la distribuciéon Pareto:

X

P(X > ) = Flz) = (—)

para a > 0,2 > x,, >0
Tm

La variable « es el parametro de forma de la distribuciéon y como se vio anteriormente
tambien es conocida como el indice de cola, mientras que z,, es el minimo valor de
la distribucion, esto es, X > x,,. Dada la funciéon de supervivencia arriba es directo
obtener su funciéon de distribuciéon diferenciando.
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«
oy,

f<x>:l‘06+17 xzxm

Es facil ver que a partir de la funcién de supervivencia la distribuciéon Pareto es de
cola pesada. En particular, usando la definicién 4.10 se obtiene:

, F (17 , Tm\Y e
limsup ——= = limsup (— ) " = o0
T—00 € Tr—r00 xr

ya que la exponencial e** crece mas rapido que el polinomio z®. Esto recalca un
contraste entre la distribucién Pareto y las distribuciones de cola ligera comunes como
la Gaussiana y la exponencial, la cola de la distribucion Pareto decae polinomialmente.
Como consecuencia valores mas grandes son posibles de ocurrir bajo una distribuciéon
Pareto en vez de una Gaussiana o exponencial.

Ademas en el capitulo 4.2.3 se verd como las catastrofes y las conspiraciones se re-
lacionan con esos eventos impredecibles que ya hacen en las distribuciones de cola
pesada, estas definiciones clasifican a estos sucesos de acuerdo al tipo de distribucion,
ya sea de cola ligera (conspiraciones) o pesada(catastrofes).

Mas aun recuerdese la definicién 4.8 en donde se define la clase de distribuciones
subexponenciales, es en esta clase de distribuciones que veremos la frontera entre
distribuciones de cola ligera y de cola pesada. Las distribuciones subexponenciales
son de cola pesada ademas de cumplir varias caracteristicas de ser pertenecientes a la
clase de colas pesadas entre ellas esta el siguiente lema en donde se recalca que una
distribucién subexponencial cumple con satisfacer el principio de catastrofe [30].

Lema. Considerese X7, X, ... variables aleatorias independientes con distribucion F'
teniendo soporte R, . Las siguientes afirmaciones son equivalentes.

(i) F es subexponencial, i.e., P(X; + Xy + ... + X, > t) ~ nP(X; > t) para toda
n>2

(ii) F satisface el principio de catastrofe, i.e.,
P (méx (X1, Xo, ..., X)) > 1) ~P (X1 + Xo + ... + X,, > ¢) para toda n > 2.

Sumado con el siguiente Lema

Lema. Las distribuciones subexponenciales son de cola pesada.

4.2.3. Diferencias entre las colas ligeras y pesadas

Nasssim Nicholas Taleb hace una clara diferenciacion entre estas dos clases de dis-
tribuciones, para ello emplea una metafora con el fin de separar la forma en la que
vemos estas dos. Por un lado, tenemos que las distribuciones de colas ligeras pertene-
cen a lo que él llama Mediocristan, mientras que las distribuciones de colas pesadas
pertenecen a Extremistan.
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En Mediocristan, cuando una muestra bajo consideracién incrementa, ninguna obser-
vacion puede realmente modificar las propiedades estadisticas. Un punto que para la
regiéon de Extremistdn no importa, puesto que, en este lugar, las colas y los eventos
inusuales juegan un rol desproporcional en determinar estas propiedades, es decir que
una observacion si tiene mucho peso en esta region.

En Mediocristan si se toma aleatoriamente la altura de dos personas y se obtiene una
altura de estas combinada de 4.1 metros entonces se puede suponer que de acuerdo a
una distribucién Gaussiana las alturas individuales de cada individuo podrian ser de
2.05 y 2.05 metros cada una, no cabe la posibilidad de que una mida 10 centimetros y
la otra 4 metros. Algo contrario pasa si en Extremistan si se selecciona aleatoriamente
la riqueza de dos personas y se observa que combinadas juntan los $36 millones la
combinacion de cada persona individual no seria de 18 millones cada una sino de
aproximadamente $35,999,000 y $1000.

Lo anterior separa muy bien los conceptos entre los tipos de distribuciones de co-
la ligera (Mediocristan) y los de cola pesada (Extremistan), para las distribuciones
subexponenciales, la ruina es mas probable de venir de un solo evento extremo que
de una serie de malas rachas. Esta logica también es analizada en la teoria clasica
del riesgo por el actuario Filip Lundberg a principios del siglo 20 y formalizada en
1930 por Harald Cramer, pero segin Taleb, olvidada por los economistas en nuestro
tiempo. En términos de la industria aseguradora, es més probable que las pérdidas
provengan de muchos eventos que de uno solo, lo que permite la diversificacién. Esto
indica que el seguro solo puede funcionar en Mediocristan, nunca se debe suscribir un
contrato de seguro sin tope si existe un riesgo de catastrofe. Esto se llama el principio
de catastrofe [47].

Dentro de las distribuciones de colas pesadas existen niveles de clasificaciéon como se
muestra a continuacion:

Cola Pesada D Subexponencial D Ley Potencia (Paretiana)

Las distribuciones de colas pesadas de primer nivel son cualquier distribucién con colas
mas pesadas que la Gaussiana i.e. con mas observaciones dentro de £1 desviacion

estandar que erf (\%) ~ 68.2 %! y con curtosis mayor a 3.

En segundo lugar, estan las distribuciones subexponenciales, a menos que entren en
la clase de las de ley potencia, las distribuciones no son de cola pesada porque no
tengan impactos extremos de eventos raros. En otras palabras, todas pueden tener
momentos.

En el tercer nivel se tiene lo que es llamado por varios nombres, ley potencia, o miem-
bro de la clase variante regular, o las colas Pareto, estas corresponden verdaderamente
a colas pesadas pero el grosor depende de la parametrizacién del indice de la cola.

La funcién error erf es la integral de la distribucién Gaussiana er f(z) = % IS dte=".
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La anterior clasificaciéon separa las distribuciones de colas pesadas en tres tipos, a
continuacién se muestra una imagen que trata de resumir el panorama general de las
distribuciones para este trabajo.

CENTRAL LIMIT — BERRY-ESSEEN

[
Fuhgetaboudit
Lévy-Stable a<2
ot
Supercubic o = 3
Y
Subexponential
k
CRAMER
CONDITION
Gaussian from Lattice Approximation
Thin = Tailed from Convergence to Gaussian
Bernoulli COMPACT
SUPPORT
Degenerate ¥

LAW OF LARGE NUMBERS (WEAK) CONVERGENCE ISSUES

Figura 4.3: Tabla de clasificacion de distribuciones [47].

En la figura 4.3, en el extremo inferior izquierdo se tiene una de las distribuciones
de probabilidad mas simples, la distribucién degenerada, no posee varianza y no hay
aleatoriedad ya que solo hay un posible resultado. La siguiente distribucién por otra
parte llamada la Bernoulli tiene dos posibles resultados. Las siguientes dos distribu-
ciones son Gaussianas, las primeras siendo las que tienen soporte en mas y menos
infinito, y las demas Gaussianas que son obtenidas agregando caminatas aleatorias
(con soporte compacto, a menos que se tengan sumandos infinitos), es por ello que
son distintas. Arriba de las distribuciones Gaussianas se encuentran las que caen den-
tro de la clase subexponencial y que no son miembros de las de ley potencia. Todas
las distribuciones anteriores tienen momentos probabilisticos. Entre las distribucio-
nes subexponenciales se encuentra la log normal, la cual poseé cualidades extranas
estadisticamente hablando, a menor varianza es de cola ligera, a mayor varianza se
comporta como una de cola pesada.

Ser una distribucién de la clase subexponencial no garantiza la condicién de Cramer?,

2Sea X una variable aleatoria. La condicién de Cramer: para toda r > 0,

E (eTX) < 400
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permitiendo manejar seguros. Més técnicamente, la condiciéon de Cramer significa que
la esperanza de la variable aleatoria exponencial exista.

Las distribuciones subexponenciales fueron estudiades por primera vez en 1964 por
Chistyakov, en la epoca de los setentas, la investigacion se centro en aplicaciones para
los seguros [16].

Una vez que se abandona el area amarilla, donde la ley de los grandes nimeros rara
vez funciona y el teorema del limite central eventualmente termina de funcionar, se
encuentran los problemas de convergencia y las distribuciones que se llaman las de ley
potencia. Estas distribuciones se clasifican por indice, cuando o < 3 se les llama super
cubicas, la distribucién no tiene otro momento que no sea el primero y el segundo,
lo que significa que el teorema del limite central y la ley de los grandes nimeros
aplicarian en teoria.

La clase a < 2 se le llama la Levy-Stable (Levy-Estable) para simplificar, aunque se
encuentren otras distribuciones similares de ley potencia no especificamente en la clase
Levy. En teoria, mientras mas se anadan variables, la suma terminara en dicha clase
en vez de en una Gaussiana, esto se puede explicar debido al teorema generalizado del
limite central, a partir de esta clase se incrementan las dificultades ya que no existe
varianza, pero desviacion absoluta media (es decir, las variaciones medias tomadas
en valor absoluto).

En la parte mas superior de la tabla existen las distribuciones que no poseen media, la
imagen las pone como Fuhgetaboudit abreviacion del inglés forget about it u olvidalo
una forma en la que nos indica Taleb las extranas propiedades que poseen estas
distribuciones. También nos dice que el acercamiento que tienen los estadisticos a las
distribuciones de colas pesadas es el de asumir una distribucién diferente, pero seguir
haciendo lo mismo, las mismas métricas, los mismos test y pruebas de significancia.
Sin embargo, una vez que se traspasa la linea amarilla, para la cual estas técnicas
estadisticas fueron desarrolladas, las cosas no salen de acuerdo a lo esperado.

Téngase presente uno de los fenémenos estadisticos mas conocidos, la distribuciéon
Pareto 80/20, es decir, por ejemplo, que el 20 por ciento de italianos son duerios
del 80 por ciento de la tierra. La siguiente Tabla 4.4 muestra coémo mientras a una
distribucion Gaussiana le toma 30 observaciones estabilizar la media hasta cierto
punto, a una distribucién Pareto le toma 10'! observaciones para reducir el error de
muestra a la misma cantidad [47]. Y a pesar de que hacer este ejercicio es trivial muy
pocas personas lo hacen. No se pueden hacer afirmaciones sobre la estabilidad de
la media muestral cuando se emplean distribuciones de colas pesadas. Existen otras
formas de hacer lo mismo, pero no bajo observaciones sobre la media muestral.

{ Qué herramientas pueden servir para diferenciar a una distribucién de
cola pesada?

Entre las medidas convencionales que dicen que tan pesada es una cola se tienen el
indice de cola « del cual se hablo anteriormente en en capitulo 4.7 y también la curtosis
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Figura 4.4: Cuantas observaciones son necesarias para alcanzar a uns distribucién Gaussiana
[47].

para las distribuciones con momentos finitos, aunque esta tltima falla en aplicarse a
algunas distribuciones y no sirve para comparaciones entre clases y parametrizacion,
esto es, entre ley potencia y afuera de las Levy-estables, o entre las de ley potencia a
distribuciones de otras clases. Para ver que tan pesada es una cola en distribuciones
de ley potencia se puede observar el exponente de cola a. O bien se pueden usar
valores extremos, tomando la probabilidad de exceder un valor extremo ajustado por
la escala (como se realiza en la teoria de valores extremos).

..Cémo comparar la suma de 100 t-student’s con 3 grados de libertad a una sola t-
student con 2 grados de libertad? (por ejemplo). Taleb se dio cuenta de este problema
y propuso una solucion:

Proponemos una métrica operativa y heuristica que nos permite comparar
variables independientes sumadas bajo todas las distribuciones con primer
momento finito. El método se basa en la tasa de convergencia de la ley de
los grandes niimeros para sumas finitas, n-sumandos especificamente [}7].

Tanto la distribucién student, la exponencial, gamma, pareto, normal y lognormal
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Figura 4.5: La metrica £ midiendo como la desviacién media de la suma de copias identicas
de una v.a. S, = X1+ X9 +...+ X, crece a medida que la muestra incrementa, asi se puden
comparar distribuciones de distintas clases [47].

les fueron asigandas una k especifica para poder observar que tan pesadas son estas
distribuciones entre si. Para observar més de esto vease [47], aqui no se muestran pues
esto solo se menciona con el proposito de mostrar un ejemplo en el cual se compara
que tan pesada es una cola respecto a otra. Es interesante ver como Taleb propone
una manera de cuantificar el peso de las distribuciones en este libro ya que brinda una
forma para que profesionales de la estadistica observen el peso de dicha distribucién
ademas de compararlo con otras y ver si verdaderamente conviene implementar o usar
dicha distribucion.

En resumen el problema con las estadisticas estandarizadas es el siguiente. La estima-
cion estadistica se basa en dos elementos importantes. El primero siendo el teorema
del limite central (el cual se asume que funciona en grandes sumas, haciendo todo
convenientemente normal) y en segundo la ley de los grandes nimeros lo cual reduce
la varianza de la estimacion a medida que se incrementa el tamano de la muestra. Sin
embargo las cosas no funcionan del todo asi. Volviendo a las diferencias construidas
en 4.3, recapitulemos que las distribuciones de probabilidad se pueden encontrar en el
rango de ser entre extremadamente delgadas (como una Bernoulli) o extremadamen-
te de cola pesada. Entre las categorias de distribuciones que pueden ser distinguibles
debido a las propiedades de convergencia en sus momentos son:

1. Tener soporte compacto (pero no degenerada).
2. Subgaussiana.

3. Subexponencial.

4. De ley potencia con exponente mayor a 2.

5. De ley potencia con exponente menor o igual a 2. En particular, las distribucio-
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Clase

Descripcion

Extremadamente de Cola Ligera

Soporte compacto
(Bernoulli o Binomial)

Cola Ligera

Gaussiana alcanzada organicamente

a través de la suma de colas ligeras,

por Limite Central;

soporte compacto excepto en el limite n — oo

Colas Ligeras convencionales

Aproximacion gaussiana de un fenémeno natural.

Inicio de las Colas Pesadas

Curtosis mas alta que la gaussiana
pero convergencia rapida a una gaussiana bajo sumas

Subexponenciales

Por ejemplo una distribucién Lognormal

Supercubica «

La condicién de Cramer no sirve para
t>3, [e"™dF(z) =+

Varianza Infinita

Levy estable
a<2, [e™dF(z)=+o00

Primer momento indefinido

Peligro al usar esta distribuciéon
(Mejor olvidarlas)

Tabla 4.1: Ranking de distribuciones

nes de ley potencia tienen media finita solo si el exponente es més grande que
1, y tienen varianza finita solo si el exponente excede el 2.

6. De ley potencia con exponente menor a 1.

Es de interes entonces el poder distinguir entre los casos en donde las colas pesadas
dominan los impactos, entre las categorias consideradas como Mediocristan y Extre-
mistan. Basicamente una distribucién subexponencial es lo que se considera como la
frontera entre las distribuciones ligeras y pesadas.

La frontera natural entre Extremistan y Mediocristan ocurre en la clase subexpo-
nencial la cual tiene la propiedad 4.8 vista anteriormente que define a estas mismas.
Definitivamente parece ser una eleciéon particular el que la distribuciéon exponencial
sea la frontera entre las colas ligeras y pesadas, sin embargo esto tiene un porque,

primero vease el siguiente lemma.

Lema 1

Sea X una variable aleatoria. Las siguientes afirmaciones, son equivalentes.

(i) X es de cola pesada.

(ii) La funcién generadora de momentos M (s) := E[e**] = oo para toda s > 0.

log Pr(X > x)
T

(#i) liminf, . —
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La demostracion se encuentra en el Apéndice C. La definicién en (7i) resalta que las
distribuciones de cola pesada requieren de un acercamiento distinto que las de cola
ligera. Para una distribucion de cola ligera la funcién generadora de momentos provee
de informacién relevante como el obtener los momentos o por otra parte puede ser
invertida para caracterizar a la funcién en si. Ademas es importante para el andlisis
por su simplicidad al manejar convoluciones, sin embargo dichas técnicas no son
aplicables para las distribuciones de cola pesada. La consequencia (7ii) implica que el
logaritmo de la cola de una distribucién de cola pesada decae linealmente [30].

Catastrofes & Conspiraciones

Una catastrofe y una conspiracion siguen la igualdad y la dualidad anteriormente
vista cuando se definieron las regiones de Mediocristan y Extremistan, no obstante,
las catastrofes y las conspiraciones si poseen una definicion matematicamente formal,
no son metaforas o recursos usados para comunicar una idea. En este subcapitulo
se vera como estas herramientas matematicas sirven como un separador entre las
distribuciones de cola ligera y las de cola pesada.

Supéngase que se estd en una clase con cincuenta alumnos y el profesor hace un expe-
rimento. Registra la altura y el nimero de seguidores en Twitter de cada estudiante
de la clase. Resulta que tanto la suma de las alturas como la suma de los nimeros de
seguidores son inesperadamente grandes. La suma de las alturas de los estudiantes
llega a mas de 310 pies, y la suma del nimero de seguidores en Twitter llega a poco
mas de medio millén. La altura promedio de un hombre en los EE. UU. es de 5 pies y
9 pulgadas, y el nimero promedio de seguidores en Twitter es de 700, por lo que estos
dos totales son bastante sorprendentes. Dado que las sumas son significativamente
mayores de lo que sugeririan los promedios, el profesor pregunta a la clase:

¢ Qué creen que condujo a las sumas inesperadamente grandes?

Por supuesto, hay muchas explicaciones posibles, pero se dividen en dos categorias
generales: o muchos estudiantes en la clase tienen valores ligeramente mas altos que
el promedio, o algunos estudiantes en la clase tienen valores extremadamente altos y
todos los demas estan casi en el promedio. Primero pensemos en las alturas. En este
caso, la mas intuitiva de estas explicaciones es claramente la primera: que la suma
es grande porque muchos estudiantes son ligeramente mas altos que el promedio.
Por ejemplo, tal vez los equipos de baloncesto y voleibol estén tomando la clase.
Ciertamente no es muy probable que la suma de las alturas sea grande porque algunos
estudiantes son gigantes de 20 pies de altura.

Sin embargo, en el caso de los seguidores de Twitter, es al revés: la explicacién mas
probable para la gran suma es que una persona de la clase sea una celebridad de
Twitter, y esa persona por si sola tenga casi medio milléon de seguidores.

La explicacion mas probable para una gran suma de alturas es una “conspiracién”
donde muchas personas son ligeramente mas altas que el promedio y la combinacién
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conduce a una gran suma, mientras que la explicacion mas probable para una gran
suma de seguidores de Twitter es una “catastrofe” donde una persona tiene una can-
tidad extremadamente grande de seguidores. La diferencia entre estas explicaciones
es bastante llamativa y, por supuesto, no se limita a la comparaciéon de alturas y
numero de seguidores en Twitter. La razén fundamental de esta diferencia es que la
distribucion de alturas es de cola ligera y la distribucién de seguidores de Twitter
es de cola pesada. Las distribuciones de cola ligera tienden a seguir un “principio
de conspiracién”, mientras que las distribuciones de cola pesada tienden a seguir un
“principio de catastrofe”.

Dicho de una manera més formals:

Definicién: Principio de Catastrofe

Una distribucién F' en los reales no negativos se dice que satisface el principio de
catastrofe si, para n > 2 variables aleatorias independientes X1, X5, ..., X,, con distri-
bucién F,

]P(méX(Xl,XQ,,Xn> >t>N]P(X1+X2++Xn>t) con t— oo. (411)

El principio de catastrofe es una propiedad particularmente poderosa porque, a priori,
hay muchas cosas que podrian haber llevado a que la suma fuera grande, pero el
principio de catastrofe especifica con precision como sucedio. Es decir, la suma podria
haber sido grande porque cada muestra era un poco mas grande que el promedio, pero
el principio de catastrofe especifica que la suma es grande porque hay exactamente
una muestra muy grande [30].

En contraste con el principio de catastrofe, el principio de conspiracién se alinea con
nuestra intuicion acerca de como suceden eventos inesperadamente grandes, como la
combinacion de una gran cantidad de factores. Esto hace que el principio de conspira-
cién sea mas intuitivo que el principio de catéstrofe para la mayoria de las personas.
Sin embargo, también es menos poderoso en muchos casos porque no proporciona una
explicacion tan “simple” para el evento raro.

Como en el caso del principio de catastrofe, la forma mas natural de formalizar la
nociéon del principio de conspiraciéon se hace en términos de la cola de sumas de
variables aleatorias. En particular, el principio de conspiracion implica que la cola de
una suma de variables aleatorias domina la cola del elemento méximo en la suma [30].

Definicién: Principio de Conspiracion

Una distribucion F' en los reales no negativos se dice que satisface el principio de
conspiracion si, para n > 2 variables aleatorias independientes X, X5, ..., X,, con
distribucion F',

P(méX(Xl,XQ,,Xn) >t) :O(P(X1+X2++Xn >t)) con t— o0 (412)

Donde f(t) = o(g(t)) a medida que t — oo Si lim; % =0
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La definiciéon anterior del principio de conspiracion es lo suficientemente simple y
amplia como para demostrar que se satisface con todas las distribuciones comunes de
cola ligera.

Volviendo al principio de catdstrofe su importancia (y utilidad) ha llevado a la defi-
nicion de una subclase formal de distribuciones de colas pesadas denominadas “dis-
tribuciones subexponenciales”4.8 de las cuales ya se ha hablado pero es de aqui de
donde surgen, estas corresponden a aquellas distribuciones para las que se cumple
un principio de catastrofe, aunque la conexién entre la definicién de distribuciones
subexponenciales y el principio de catastrofe no es tan obvio inicialmente estos dos
conceptos estan ligados entre si, ademés uno puede demostrar que las distribuciones
subexpoenenciales son de cola pesada como la hace Wierman Adam en [30].

4.3. Consecuencias Estadisticas del uso de colas
pesadas

No es que las distribuciones de colas pesadas sean la principal causa de un cisne
negro, en realidad son un conjunto de circunstancias que estan tanto relacionadas
con las estadisticas empleadas tanto otras causas ajenas a la matematica como tal,
como cuestiones epistemoldgicas y un sesgo cognitivo, sin embargo, no se puede pasar
por alto el impacto que tiene el uso de distribuciones de colas pesadas en ambitos y
circunstancias erréneas, por lo que efectivamente el uso de este tipo de distribuciones
es un factor determinante. Para ello se toman algunos ejemplos donde el uso de
distribuciones de cola pesada resulto dificil de emplearse y cuando se llevd a cabo
termino por generar errores [47].

Recordemos la parte amarrilla a la cual llamaremos zona de confort Fig: 4.3, existen
consecuencias de moverse del limite amarillo de estas distribuciones al siguiente, de-
jando la zona de confort, algunas consecuencias estadisticas que se pueden encontrar
son los siguientes problemas:

Consecuencia 1:
La ley de los grandes ntimeros, cuando funciona, funciona muy despacio en el
mundo real.

Lo anterior significa la cancelacién de estimadores estadisticos que hubiesen podido
servir para analizar mejor las propiedades de la informacion, como ejemplo témese
el dado por Taleb en donde podemos ver una comparacion entre una distribucion
Gaussiana con varianza alta en comparacién con una distribuciéon Pareto 80 — 20.

En este ejemplo 4.6 vemos como la ley de los grandes ntimeros en teoria deberia
de estabilizar la media, en efecto lo hace. Sin embargo, en dominios como los de
Extremistan esta herramienta tan 1til trabaja mas despacio, la distribucién Pareto
de la imagen 4.6 tiene exponente 1.13 lo que corresponde a una Pareto 80 — 20, esto es
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porque cuando el exponente es o = 1.13, aproximadamente el 80 % de la masa total
de la distribucién se encuentra en el 20 % superior de la distribucién. Otra observacion
importante es que ambas distribuciones tienen la misma desviacion absoluta media.
Ademas, téngase en cuenta que lo mismo se aplica a otras formas de muestreo, como
la teoria de portafolios. Lo que deja con la conclusién de que efectivamente bajo
circunstancias en donde se manejan las colas pesadas es mas dificil estabilizar usando
la ley de los grandes ntiimeros.

Uno puede replicar esta misma simulacién o resultado, para ello usamos el lenguaje
de programacién R y obtenemos lo siguiente 4.7.

# Se cargan las librerias requeridas
library (ggplot2)
library (actuar)

# Se asigna una semilla para replicar el mismo resultado
set.seed (123)

# Se asigna el tamafio de la muestra para la ley de los grandes
nimeros
sample_size <- 10000

# Se asignan los parametros para la distribucidén Gaussiana
gaussian_mean <- 0
gaussian_sd <- 1

# Se asignan los parametros para la distribucidén Pareto
pareto_shape <- 2
pareto_scale <- 1

# Se generan muestras aleatorias de la distribucidén Gaussiana

# Se la libreria actuar para usar variaciones aleatorias

gaussian_samples <- rnorm(sample_size, mean = gaussian_mean, sd =
gaussian_sd)

# Se generan muestras aleatorias de la distribucidén Gaussiana
pareto_samples <- rpareto(sample_size, shape = pareto_shape, scale =
pareto_scale)

# Se calculan las medias de densidad para cada distribuciédn

gaussian_cumulative_means <- cumsum(gaussian_samples) / (l:sample_
size)

pareto_cumulative _means <- cumsum(pareto_samples) / (l:sample_size)

# Se crea un data frame para graficar
data <- data.frame(

Sample_Size = l:sample_size,
Gaussian_Mean = gaussian_cumulative_means,
Pareto_Mean = pareto_cumulative_means

# Se grafican los resultados
ggplot (data, aes(x = Sample_Size)) +
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Figura 4.6: Comportamiento de la Ley de los Grandes Niimeros en dos distribuciones dife-
rentes, en la parte superior una distribucién Gaussiana, en la parte inferior una distribucién

Pareto 80-20 [47].
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geom_line(aes(y = Gaussian_Mean, color = "Gaussian"), linetype = "
dashed") +

geom_line(aes(y = Pareto_Mean, color = "Pareto"), linetype = "
solid") +

labs(x = "Sample Size", y = "Cumulative Mean", color = "

Distribution") +
scale _color _manual (values
")) o+

theme_minimal ()

"red

c("Gaussian" = "blue", "Pareto" =

1.0 Lfl\v—-’—w

&=
]

Distribucion
— Gaussiana

— Pareto

Media Acumulada

0 2500 5000 750010000
Tamarfio de la Muestra

Figura 4.7: Programa realizado en R para replicar el resultado que tiene la LGN bajo dos
tipos de distribuciones (ligeras/pesadas).

Lo que Taleb llama en su investigacion preasintoticos es el comportamiento de una
suma o sequencia cuando n es grande pero no infinita. De acuerdo al comportamiento
que tenga la distribucion baja la ley de lo grandes nimeros es que se le da una
clasificacion.

Consecuencia 2:

La media de la distribucion correspondera muy raramente a la media muestral,
tendra un efecto persistente de muestra pequenia (hacia abajo o hacia arriba),
particularmente cuando la distribucién es sesgada (o unilateral).

Esto es otro problema relacionado con la insuficiencia de datos, es decir insuficiencia
en la muestra. De hecho, no existe una distribucién unilateral de cola pesada en
donde la media poblacional pueda ser propiamente estimada directamente de la media
muestral, a menos que se tenga bastante informacién. Los eventos raros o extremos
requieren de una cantidad considerable de informacién para hacerse visibles, esto
sumado con lo raros que son, toman mucha informacion para mostrarse.

Las distribuciones de Extremistan se comportan bajo leyes de potencia. Cuando nor-
malmente aprendemos estadistica, usamos la definicién de la ley de los grandes nu-
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meros (LGN) como atajo. Esencialmente, la LGN dice que si una distribucion tiene
una media, se pueden muestrear muchos datos y eventualmente obtener la media de
la poblacion. Una premisa importante del libro de Taleb es que para las distribucio-
nes de cola pesada (Extremistdn), se necesitan demasiados datos para que la ley de
los grandes niimeros alcance la verdadera media de la poblacién. Sin embargo, en el
mundo real, es muy dificil obtener esta cantidad de datos.

Consecuencia 3:
Las métricas como la desviacion estandar y la varianza no son implementarias.

Estas fallan afuera de la muestra, aun cuando existen o todos los momentos probabi-
listicos existen. Es un error cientifico que la nocién de desviacion estdndar (a menudo
confundida por sus usuarios con la desviacién promedio) encontrara su camino como
una medida de variacion, ya que es muy precisa en lo que pretende hacer, en la mejor
de las circunstancias.

Dado que las métricas econémicas no tienen la totalidad de los datos de poblacién, se
requiere de una cantidad excesiva de datos para encontrar suficientes de esos eventos
raros que impulsardn la verdadera media de la poblacién. Como tal, las métricas
financieras que usan medias o desviaciones estandar (Sharpe Ratio y Beta) pueden
ser enganosas ya que no tienen suficientes datos para tener en cuenta eventos raros,
lo que conduce a la actual consecuencia.

Este punto también tiene que ver con las dos distinciones que Taleb hace en su
investigacion entre la desviacién estandar y la desviacién absoluta media (o promedio)
MAD? por sus siglas en inglés, prefiriendo esta tiltima sobre la desviacién estandar.

Desviaciéon Estandar (asumiendo media y Desviacién Absoluta Media:

mediana 0):
1 1
o “n E T (4.13) M AD - E |4 (4.14)

Por un lado la desviacién absoluta media (MAD) pose mayor robustez frente a valo-
res atipicos en comparacion con la desviacion estandar. La desviacion estandar esta
influenciada por las diferencias al caudrado entre los puntos de datos y la media, lo
que significa que los valores atipicos tienen un mayor impacto en su valor. La DAM
considera las diferencias absolutas, por lo que es menos sensible a valores extremos.

La MAD da més peso a los valores extremos o colas de la distribucién, lo cual es
crucial para capturar el riesgo de cola. En los mercados financieros, por ejemplo, los
eventos extremos o valores atipicos pueden tener un impacto significativo en el riesgo
general. Al usar el MAD, Taleb tiene como objetivo explicar mejor estos eventos de
cola y sus posibles consecuencias.

3Mean Absolute Deviation
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Tomese una distribucién extremadamente de cola pesada, con n = 10%, las obsevacio-
nes son todas —1 excepto por una sola 10°,

X={-1-1,..,-1,10°

La desviacién absoluta media, ‘text M AD(X) = 2. La desviacién estandar DStd(X) =
1000 y la razon entre estas dos es de 500.

La MAD es aplicable a una gama mas amplia de distribuciones, incluidas aquellas
que no se distribuyen normalmente. En los mercados financieros y otros sistemas
complejos, a menudo se observa que los rendimientos u otras variables no siguen una
distribucién gaussiana (normal) estricta. E1 MAD proporciona una medida de riesgo
mas flexible que se puede acomodar distribuciones no normales. Taleb personalmente
prefiere esta medida cuando se estd trabajando con distribuciones de colas pesadas.

Consecuencia 4:
Beta, Sharpe Ratio y otras métricas financieras comunes no son informativas.

Loss in nb. Sigmas

Sharpe Ratio

Figura 4.8: La siguiente gréafica nos muestra el sharpe ratio en el eje x y las pérdidas en la
crisis del afio 2008 en donde se ve un error de prediccién

Esta consecuencia deriva del punto pasado, ya sea que estas métricas fallen porque
requieren de muchisima mas informacién o un modelo diferente que se tenga que
utilizar del cual no se esta consciente atin. Practicamente cualquier variable econémica
y seguridad financiera es de cola pesada [47]. De las 40,000 seguridades observadas
por Taleb y su equipo, ninguna parecio ser de cola ligera. Esto puede explicar grandes
fallas en sistemas financieros y econémicos.

En la figura 4.8 se puede ver como en el eje = se trazo el ratio de sharpe del indice de
los fondos de cobertura* registrados hasta la crisis financiera del 2008 y sus pérdidas
subsecuentes expresadas en desviacion estandar durante la crisis.

4Un fondo de cobertura o hedge fund es una inversién privada que retine dinero de varios inversores
de alto valor neto y grandes empresas con el objetivo de maximizar los rendimientos y reducir el
riesgo.
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Una beta es una métrica que muestra cuanto se espera que se mueva un activo A en
respuesta a un movimiento en el mercado general (o un punto de referencia o indice
dado), expresado como la relacién de la covarianza entre A y el mercado sobre la
varianza del mercado. El ratio de Sharpe expresa la rentabilidad media (o exceso de
rentabilidad) de un activo o una estrategia dividida por su desviacién estandar. No
solamente el ratio de sharpe falla completamente en la predicciéon del rendimiento
fuera de la muestra, sino que, en todo caso, al ver cémo se comporta se puede ver a
este como predictor débil y con fallas [47].

Consecuencia 5:
La regresion lineal de minimos cuadrados no funciona (fallo del teorema de
Gauss-Markov)

y(x) y(x)

Figura 4.9: Dos tipos de regresiones, una realizada bajo estdndares usuales y otra realizada
bajo colas pesadas.

Bajo el comportamiento de colas pesadas se pueden ajustar lineas de regresion mar-
cadamente diferentes a la misma informacion (el teorema de Gauss-Markov, necesario
para permitir los métodos de regresién lineal, ya no se aplica).

En la imagen 4.9 podemos encontrar en la parte izquierda una regresiéon comun y
corriente. A la derecha una linea de regresion que se trata de acomodar la gran
desviacion. Omitir la desviacién méas grande puede ser fatal como en este caso. Téngase
en cuenta que la muestra no incluye la observacion critica, pero se ha estimado usando
métodos de “media sombra” o “shadow mean” [47].

La logica detras del método de minimizacion de minimos cuadrados es el teorema
de Gauss-Markov que requiere explicitamente de una distribucion de cola ligera para
permitir que la linea que pasa por los puntos de datos sea tinica. Asi que en este caso
se necesita de muchisima informacién para minimizar las desviaciones al cuadrado (en
teoria el Teorema de Gauss-Markov funciona, pero no para situaciones preasintoticas
ya que el mundo real tiene datos finitos, no infinitos), o por otro lado no se podria
efectuar en el caso de que el segundo momento probabilistico no exista. En este tltimo
caso, si minimizamos las desviaciones absolutas medias (DAM), no solamente segui-
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remos enfretandonos a una insuficiencia de datos para una convergencia adecuada,
sino que la pendiente de la desviacién puede no ser tnica.

Asi que una regresion lineal falla en informar cuando se encuentra en colas pesadas,
sin embargo, es empleada en estos dominios. De hecho, variables como el ingreso
monetario y la riqueza siguen una distribucion de ley potencia. Test de inteligencia
como los de IQ son Gaussianos (por disefio). Aun asi, algunas personas no logran
notar la diferencia entre estos dos tipos de mediciones, una para Extremistan y otra
para Mediocristan.

Lo anterior se resume de la siguiente manera: Cuando se hace una regresion de una
variable aleatoria de cola pesada contra una de cola ligera, el coeficiente de determi-
naciéon R? tendra un sesgo mds alto y requerird un tamafio de muestra mucho mayor
para converger (si es que alguna vez lo hace). Esto se expande més en el Apendice
Demostraciones y Ejemplos.

Taleb menciona que hay que tener en cuenta que algunas veces se trata de resolver
este problema mediante alguna transforamacion no lineal de una variable aleatoria
(como la del logaritmo, por ejemplo) para tratar de establecer una relacién lineal. El
caso funciona unicamente cuando la transforamcion requerida es exacta, por lo que
hacer una correlacion es muy delicado.

Consecuencia 6:
Los métodos de maxima verosimilitud funcionan bien para algunos parametros
de la distribucion

Esta consecuencia no es tan negativa, témese una distribucion de ley potencia, se
podria estimar un parametro para su forma, el exponente de la cola y anadiendo otro
parametro como la escala nos conecta de vuelta a su media, esto es considerablemente
mejor que encontrarla directamente muestreando la media.

Ejemplo: La media de una distribucién simple Pareto con un valor minimo L y

exponente de cola o y funcién de distribucién oLz~ es L , una funcién de

«. De manera que podemos obtenerla de estos dos parametros, uno de los cuales ya
seria conocido, lo que en veces es llamado estimador “plug-in”. Se puede estimar «
con un error bajo y con ayuda visual (o suando métodos de maxima verosimilitud
con poca varianza), despues obtenemos la media.

En otras palabras, decimos que el exponente de la cola « captura, por extrapolacion,
la baja probabilidad de la desviacién no visualizada en la informacion, pero juega un
papel desproporcional en determinar la media.

Lo anterior se aplica a estimadores como el Gini u otros estimadores de desigualdad,
de hecho, se puede ver como medidas de desigualdad como el coeficiente Gini requieren
de métodos completamente diferentes de estimacion bajo colas pesada.

. Qué pasa cuando no se tiene un estimador confiable?, lo mejor segun Taleb es no
hacer nada y no exponerse a los dafios de la fragilidad, se pueden tomar desiciones
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riesgosas si se estd acotado para pérdidas maximas.

Consecuencia, 7:
El anélisis de componentes principales (PCA por sus siglas en ingles) y el anélisis
de factores es probable que produzcan factores y resultados falsos.

El analisis de componentes principales es una técnica estadistica avanzada que con-
siste en reducir la dimensionalidad de un conjunto de informacién (data) consistente
de un gran nimero de variables interrelacionadas, mientras se trata de conservar el
maximo de la variacién presente en el conjunto de datos. Esto se logra transformando
a un nuevo conjunto de variables, los componentes principales (PC), que no estan
correlacionados y que estan ordenados de modo que los primeros retengan la mayor
parte de la variacion presente en todas las variables originales [21].

Nuevamente este es otro método estadistico que no se adapta bien bajo colas pesadas,
el problema es muy similar al de la consecuencia 1 en donde se repite un mismo patron,
pero ahora en dimensiones mayores, la falla que se presenta en el modelo PCA es el
efecto Weigner, debido a la insuficiencia de datos.
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Figura 4.10: PCA falsos bajo colas pesadas

En la Figura 4.10 se observa un experimento Monte Carlo que muestra como las co-
rrelaciones y covarianzas falsas son més agudas bajo colas pesadas. En la imagen los
componentes principales son clasificados por varianza para 30 variables gaussianas
no correlacionadas (arriba), n = 100 sombreado y 1000 puntos de datos de manera
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transparente. Por otro lado en la parte de abajo se observan los componentes princi-
pales clasificados por varianza para 30 variables distribuidas (con cola o = %, simetria
f =1, centralidad p = 0y escala o = 1), con la misma n = 100 (en color) y n = 1000
(transparente). Ambas son variables idénticamente distribuidas “no correlacionadas”.
Se puede ver la estructura del PCA “mas plana” con la gaussiana a medida que n au-
menta (la diferencia entre PCA se reduce). Tal aplanamiento no ocurre en un tiempo

razonable bajo colas mas gruesas [47].

No se abordara méas técnicamente en que consiste este método pues es una técnica muy
avanzada estadistica, la intencion de mostrarla es dejar ver en claro como las colas
pesadas tienen repercusiones en modelos més avanzados y sobre todo en dimensiones
mas altas pues este sirve para varias variables.

Consecuencia 8:
El método de momentos (MoM por sus siglas en inglés) falla en hacer su trabajo.
Los momentos grandes no son informativos o no existen.

Esta consecuencia también aplica para el método generalizado de momentos (GMM
por sus siglas en ingles), recuérdese que dicho modelo gano un premio nobel. La
estimacion de una distribucion dada por momentos falla si lo momentos mas altos no
son finitos, asi que cada muestra entrega un momento diferente. Tomese por ejemplo
el cuarto momento del SP5p9. Los momentos probabilisticos para las distribuciones de
colas pesadas son explosivos. Particularmente en economia [47].

El ejemplo més notorio es por ejemplo usar una distribuciéon Cauchy, estd distribucion
simétrica en (—oo, 00) con funcién de distribucion de probabilidad:

1 1

f(z]0) = T4 @0

—co<r<oo, —00<0<oo.

No pareciera ser distinta de una distribuciéon Gaussiana, sin embargo su primer mo-
mento probabilistico, es decir su media, no existe. Debido a la falta de momentos
finitos, el método de momentos no se puede utilizar para estimar los parametros de
la distribuciéon de Cauchy de forma fiable. Situaciones similares pasan con la distri-
bucién de Fréchet (o Weibull inversa), esta distribucién presenta fenémenos de valor
extremo y tiene una cola pesada. A medida que la cola se vuelve mas pesada, los mo-
mentos superiores (més alla del primer y segundo momento) pueden volverse menos
informativos o proporcionar una visién limitada de la distribucion subyacente.

El SP5q, también conocido como Standard & Poor’s 500, es un indice bursatil que
mide el desempenio de 500 grandes empresas que cotizan en bolsa en los Estados
Unidos. Es ampliamente considerado como un indice de referencia para el rendimiento
general del mercado de valores de EE. UU.

Taleb encontro un problema con la metrica del SP5oy veamos a que se refiere Taleb
con esto, anteriormente se vio como Taleb propone una solucién para medir el nivel de
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colas pesadas entre distribuciones, estd metrica x es la que nos ayuda a pasar del pro-
blema de la informacién (es decir cuanta informacién se necesita para estabilizar una
distribucién de cola pesada en comparacién con una de cola ligera), cuando tenemos
un portafolio ese problema se traduce como ; Cuantas seguridades necesitamos?.

Anteriormente tambien se menciono que para que una Pareto 80/20 alcance a una
distribucién gaussiana se necesita cerca de 10° observaciones, considerese que el riesgo
de una cartera bajo tal distribucién seria subestimado por lo menos en 8 6rdenes de
magnitudes si se usa uno de los criterios de portafolio modernos (modern portfolio
theory). Si a esto se le suma el hecho de que no hay seguridad financiera que no sea de

cola pesada, por el simple criterio de la curtosis, entonces se compica usar estadisticas
bajo estos dominios.

Cambiar de un dominio de colas ligeras a uno de colas pesadas no es sencillo. Dentro
del cisne negro tambien encontramos criticas a esto, los financieros y economistas
logran entender que estos portafolios siguen una distribucién de colas pesadas pe-
ro no logran ver y entender las consecuencias de esto, como por ejemplo las antes
mencionadas como la lentitud de la ley de los grandes nimeros, la falla de las me-
dias muestrales o como los momentos probababilisticos altos no son informativos.
Todo esto en su conjunto lleva a un analisis poco informativo en la industria de las
inversiones.

Kurtdsis

Reshuffled
SP500

SP500

0 20 40 60 80 100

Figura 4.11: Diagnostico de convergencia visual para el SP500 para 17,000 observaciones [47].

En el supuesto que la curtosis existiera, terminaria por converger a una distribucion
gaussiana a medida que la ventana de tiempo se extendiese. Eso mismo planteo Taleb
para analizar el SP5qy, probando los calculos de los rendimientos con retrasos en
periodos de tiempo cada vez mas largos y graficados en la figura 4.11. Si bien el
cuarto momento no es convergente para los datos sin procesar, lo es para la serie
reorganizada (reshuffled). Por lo tanto, podemos suponer que la “cola pesada” es
atribuible a la estructura temporal de los datos, particularmente al agrupamiento de
su volatilidad.
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El resultado final es que en un mes la curtosis no es mas baja que la curtosis diaria y
a medida que se va agreagando mas informacién no se observan bajas en la curtosis
como se esperaria. Esto nos permite eliminar de forma segura numerosas clases o
modelos, lo que incluye la volatilidad estocéstica® en sus formulaciones simples, como
la varianza gamma.

Taleb ya ha entrado en discusion con, Jack L. Trenor, uno de los fundadores de la
teoria de portfolios y defensor de la misma pues el mismo argumento que la informa-
cion a corto plazo si que puede ser de cola pesada pero a medida que se pasa a un
largo plazo se convierte en gaussiana. Taleb contrargumento diciendo que no pues la
razon de ello es que no se puede hablar de algo gaussiano si la curtosis es infinita, aun
cuando los momentos probabilisticos bajos existan (el primero y el segundo). Para
una « ~ 3, el teorema del limite central opera muy despacio y requiere de una n del
orden de 10° para convertirse en algo aceptable y esto claramente no es algo que se
tenga en la historia de los mercados ejemplos de esto se pueden encontrar en [7], en
donde se observa como la distribucién de cambios de precios exhibe una cola de ley
de potencia. La volatilidad de la mayoria de los activos muestra variaciones aleatorias
en el tiempo, con una funcién de correlaciéon que decae como una pequena potencia
del desfase temporal.

En resumen, un portafolio balanceado supera al SP5qg en una amplia gama de métri-
cas. Taleb tiene un capitulo entero analizando el SP5q0 En este capitulo se exploran los
rendimientos del indice SP5p (que representa la mayor parte de la capitalizacién del
mercado de valores de EE. UU.) y como estén distribuidos segun la ley de potencias
debido a esto mismo resulta en una falacia o en un error de razonamiento el tratar
de modelarlos pues es irresponsable modelarlos si siguen dichas distribuciones.

Los métodos estandar como la Teoria Moderna del Portafolio o los ver-
balismos de “caida de la tasa base” (afirmaciones en la que las personas
sobrestiman las probabilidades de eventos extremos) son totalmente falsas:
estamos hablando de mas de 70,000 articulos y cohortes enteras de inves-
tigacion, sin contar 10° articulos de economia en general con resultados
en funcion de la “varianza” y la “correlacion” Se debe vivir con el hecho
de que estas métricas son falsas para cierto tipo de distribuciones [/7].

Consecuencia 9:
No existe tal cosa como una larga desviacién tipica

Condicionado a tener un movimiento “grande”, la magnitud de dicho movimiento no
es convergente, especialmente bajo las colas pesadas ( especificamente la clase de colas
de la Ley de potencia). Esto estd asociado con el principio de catéstrofe. En el mundo
gaussiano, la expectativa de un movimiento, condicionado a que el movimiento supere
las 4 desviaciones estandar, es de aproximadamente 4 desviaciones estandar. Para una

5Los modelos de volatilidad estocastica se utilizan para capturar la dindmica de la volatilidad en
los mercados financieros, donde se supone que la volatilidad en si misma es una variable aleatoria.
La “varianza gamma” se menciona como una formulacién simple de la volatilidad estocastica.
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ley de potencia sera un miltiplo de eso. Llamamos a esto la propiedad de Lindy.

Consecuencia 10:
El coeficiente de Gini deja de ser aditivo.

El coeficiente de Gini es una medida de desigualdad en una distribucién. Es usado
comunmente para cuantificar y comparar el alcance de la desigualdad de ingresos
o riqueza en una poblacion. Su rango se encuentra entre 0 y 1, en donde un 0 re-
presenta una equidad perfecta y 1 la maxima desigualdad. El coeficiente de Gini
se usa ampliamente en las ciencias sociales, economia y otros campos para medir y
analizar la distribucion del ingreso, la desigualdad de la riqueza y diversas disparida-
des socioeconémicas. Proporciona una medida numeérica concisa que permite realizar
comparaciones entre diferentes paises, regiones o periodos de tiempo para evaluar el
nivel de desigualdad dentro de una poblacién.

Los métodos de medicion de datos muestrales para Gini son interpolativos, de hecho,
tienen el mismo problema que se vio anteriormente con la media muestral que sub-
estima o sobre estima la media real. Aqui surge una complejidad adicional debido a
que el Gini se vuelve super aditivo bajo colas pesadas. A medida que crece el espacio
de muestreo, las medidas convencionales de Gini dan la ilusién de grandes concen-
traciones de riqueza. (En otras palabras, la desigualdad en un continente, digamos
Europa, puede ser mayor que la desigualdad promedio ponderada de sus miembros).
Lo mismo se aplica a otras medidas de concentracién, como que el 1% superior tiene
el x por ciento de la riqueza total, etc.

La desigualdad en la riqueza representa un campo en la economia y la estadistica
que esta expuesta a procesos de informacién de colas pesadas, a menudo con varianza
infinita. La literatura alrededor de estda metrica es muy extensa, sin embargo, no se
ha puesto mucha atencién a su comportamiento bajo colas pesadas. El método para
obtener este estimador no es paramétrico, el indice se calcula a partir de la distribucién
empirica de los datos disponibles usando la ecuaciéon 4.15.

Para una muestra X1, ..., X,, se define

GNP(X ) _ Zl§i<j§n |‘XVz - X]|
(n—=1)> X

Este estimador sufre un sesgo a la baja cuando tratamos con observaciones de cola
pesada. Afortunadamente Taleb propone una solucién para esta problematica que
aunque requiere de mas procesamiento y es mas lento soluciona de manera elocuente
el problema usando métodos de maxima verosimilitud 77?.

(4.15)

Consecuencia 11:
La teoria de las grandes desviaciones deja de funcionar en colas pesadas.

La teoria de las grandes desviaciones se refiere al comportamiento asintético de se-
cuencias de distribuciones de probabilidad. La formalizacion comenzé con las mate-
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maticas de seguros, es decir, la teoria de Cramér y Lundberg. Los métodos detras del
principio de desviaciones grandes son de gran ayuda para colas ligeras, y seguin Taleb,
solamente ahi ?7.

La teoria de las grandes desviaciones se encarga de lidiar con las probabilidades de
los eventos raros (o fluctuaciones) que son exponencialmente pequenos como funcién
de algun parametro, como por ejemplo: el nimero de componentes aleatorios de un
sistema, el tiempo durante el cual se observa un sistema estocéstico, la amplitud del
ruido que perturba un sistema dinamico o la temperatura de una reaccion quimica.

En las distribuciones con colas pesada, como las distribuciones de ley de potencias
o Pareto, los eventos extremos o los valores atipicos ocurren con mas frecuencia de
lo que se esperaria segun la teoria tradicional de las grandes desviaciones. Estas
distribuciones exhiben una tasa de disminucién mas lenta en las probabilidades de
cola en comparacion con la disminucién exponencial, lo que las hace resistentes a las
suposiciones y métodos de la teoria de las grandes desviaciénes.

Consecuencia 12:
Los riesgos de las opciones financieras nunca son mitigados por la cobertura
dindmica.

Toda la base de la cobertura financiera detras del modelo de Black-Scholes se basa en
la posibilidad y necesidad de una cobertura dindmica. La disminuciéon exponencial re-
querida de las desviaciones del centro requiere que la distribucién de probabilidad esté
fuera de la clase subexponencial. Nuevamente, estamos hablando de algo relacionado
con la condiciéon de Cramer: todo se reduce a ese momento exponencial.

Todos los profesionales del riesgo se han encontrado con el siguiente problema: ; Cémo
producir un pardmetro de riesgo (una tasa de descuento de activos riesgosos), para
que sea compatible con la teoria de portafolios?. El modelo de fijacién de precios
de activos de capital (Capital Asset Pricing Model) requiere que los valores tengan
una tasa de rendimiento esperada en proporcion a su riesgo. En el enfoque de Black-
Scholes-Merton, el precio de una opcién se deriva de la cobertura dinamica del tiempo
continuo, y solo en las propiedades obtenidas de la cobertura dinamica de tiempo
continuo. Gracias a este método, una opcion colapsa en un pago determinista y pro-
porciona rendimientos independientes del mercado; por lo tanto, no requiere ninguna
prima de riesgo.

En resumen, Taleb estd analizando el desafio de establecer un parametro de riesgo
o tasa de descuento en linea con la teoria de portafolios. E1 CAPM y el enfoque de
Black-Scholes-Merton ofrecen diferentes perspectivas para abordar este desafio, y el
ultimo se basa en métodos de cobertura dinamicos para eliminar la necesidad de una
prima de riesgo.

Consecuencia 13:
El pronoéstico (forecasting) en el espacio de frecuencia difiere del pago esperado.
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Otra consecuencia de no tener en cuenta las colas pesadas es en la que algunos pro-
nosticadores (forecasters) se basaran en gran medida en datos empiricos. Los datos
empiricos (datos conocidos y visibles) no logran predecir maximos futuros. Por ejem-
plo, es ingenuo construir un edificio utilizando el peor nivel de inundacién del pasado
como exposicion méaxima. “Para las colas pesadas, la diferencia entre los mdximos
pasados y los mdzimos futuros esperados es mucho mayor que las colas ligeras” [47].

Cuando Taleb menciona que pronosticar en el espacio de frecuencias difiere del pago
esperado, se refiere a las limitaciones y discrepancias que surgen cuando se intenta
predecir o pronosticar resultados basandose tnicamente en consideraciones de fre-
cuencia o probabilidad, sin considerar los pagos reales o las consecuencias asociadas
con estos resultados.

En los modelos de pronéstico o prediccion tradicionales, a menudo se enfoca en esti-
mar la frecuencia o probabilidad de que ocurran eventos o resultados especificos. Este
enfoque se basa en el andlisis de datos historicos, patrones estadisticos y probabili-
dades para hacer predicciones sobre el futuro. Sin embargo, Taleb argumenta que tal
pronostico basado en la frecuencia puede ser inadecuado o enganoso cuando se trata
de comprender el impacto total o las consecuencias de esos eventos.

Por lo tanto, Taleb sugiere que confiar tinicamente en el prondstico basado en la fre-
cuencia sin considerar los beneficios esperados puede ser enganoso y puede no captu-
rar los verdaderos riesgos e incertidumbres asociados con eventos raros e impactantes.
Aboga por un enfoque mas integral que integre tanto las consideraciones de probabi-
lidad como los beneficios o consecuencias potenciales para obtener una comprension
mas precisa del riesgo y la incertidumbre.

Consecuencia 14:
Los problemas de ruina son mas agudos y se requiere ergodicidad bajo colas
pesadas.

Suponga que 100 de nosotros, seleccionados al azar, vamos a un casino
y jugamos. Si la persona numero 28 se arruina, esto no tiene ningun
impacto en el jugador niumero 29. Entonces, podemos calcular el rendi-
miento del casino utilizando la ley de los grandes nimeros tomando los
rendimientos de las 100 personas que apostaron. Si hacemos esto dos o
tres veces, obtendremos una buena estimacion de cudl es la “ventaja” del
casino. El problema surge cuando la probabilidad de conjunto se nos apli-
ca como individuos. No funciona porque si uno de nosotros va al casino
y el dia 28 se arruina, no hay dia 29. Es por eso que Cramer demostro
que el sequro no podria funcionar fuera de lo que llamé “la condicion de
Cramer”, que excluye la posible ruina de choques individuales. Del mis-
mo modo, ningun inversionista individual logrard el rendimiento alfa en
el mercado porque ningun inversionista individual tiene bolsillos infinitos
(0, como ha observado Ole Peters, estd pasando su vida a través de uni-
versos paralelos ramificados). Solo podemos obtener el rendimiento en el
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mercado bajo condiciones estrictas [/7].

La probabilidad del tiempo y la probabilidad de un conjunto no son lo mismo. En la
probabilidad de un conjunto la ruina no afecta la ruina de otros, mientras que en la
probabilidad del tiempo si.

Claro que pueden haber més consecuencias de las que encontramos en [47], pues es
un hecho que no todas se han descubierto sin embargo estos son unos claros ejemplos
del cuidado que se tiene que tener al manejar distribuciones de colas pesadas, tanto
un sesgo cognitivo como una mala preparaciéon o ignorancia en cuanto a la existencia
de este tipo de distribuciones puede llegar a originar cisnes negros, se debe de tener
cuidado en el modelo elegido y en donde se aplicard ya que, como se vio, las distri-
buciones de cola pesada aplicadas en lugares erroneos pueden ocasionar dificultades
e inclusive errores catastroficos.

Ahora pasaremos a el analisis del libro “El Cisne Negro”, en donde no se aborda tanto
la parte matematica, pero si otras cuestiones que son de importancia para entender
mejor el trabajo de Taleb y sobre todo para la parte de la divulgacion de la actuaria
a partir de este tema. El andlisis del libro en cuestién es uno en el cual se analizan
las partes mas importantes que contiene el libro y uno en donde se resaltan conceptos
clave como el trabajo de Taleb, el origen del término cisne negro, las regiones de
Mediocristan y Extremistan, los cisnes grises entre otras cuestiones de importancia
que ayudaran facilitando la comprension del mensaje que Taleb quiere comunicar al
mundo, todo esto unido claro a la parte actuarial.



D Analisis del libro “El Cisne Negro”

En este capitulo se tratard y se verd como aborda Taleb las distribuciones de cola
pesada para que el ptblico general las entienda y este al tanto de sus caracterizticas
y fallas, se ven puntos inclusive filoséficos que no se trataran mucho aqui pero solo
se mencionan para mostrar el proceso cognitivo que se llevo en la escritura de este
libro. En el libro el cisne negro encontramos una narracién elocuente a la vez que
una simplificacién de las matematicas, pero es a propdésito para que la mayoria de las
personas entiendan en trasfondo y contexto de los cisnes negros. Las consecuencias
estadisticas vistas anteriormente dejan ver claramente que la actuaria es un area que
se encarga de la problematica de las colas pesadas, toda la matematica detras de
Technical Incerto [47] son areas de conocimiento de los actuarios y los responsables
de ver que se efectuen correctamente son de la misma forma ellos. Por lo tanto es
importante divulgar el peligro o las consecuencias que pueden surgir de emplear colas
pesadas en conjunto con la problematica del cisne negro, la divulgacion de la actuaria
en uniéon con este problema es un buen inicio para informar acerca de esto.

5.1. El plumaje del ave

Se empezara por decir que “El Cisne Negro: El impacto de lo altamente improbable”,
escrito por Nassim Nicholas Taleb, es un libro de los cinco que tiene publicados de
la serie INCERTO (del latin incierto o incertidumbre) donde se abordan cuestiones
filosoficas, epistemoldgicas y matematicas cuyos principales objetivos giran alrededor
de la incertidumbre, lo aleatorio y lo altamente improbable.

No hay duda de que Taleb ha desarrollado una teoria solida y bien consolidada que
junto con sus colegas inclusive clasifica dentro de 4 ramas principales, siendo estas: las
matematicas (rama de principal interés para este trabajo), filosofia, ciencias sociales
y teoria legal, con una rama extra que clasifican como la del mundo real.

Aparte de los 5 libros de la serie INCERTO existen otros 2 que necesitan clasificarse
aparte, esto es porque Taleb los clasifica como técnicos en el sentido que desarrollan
profundamente las bases matematicas de su teoria, el primero de ellos siendo “The
Technical Incerto, Vol 1 The Statistical Consequences of Fat Tails” del cual se expuso
bastante en el capitulo anterior dejando ver las consecuencias de las colas pesadas y
el segundo en proceso de realizacion “The Technical Incerto, Vol 2 Convexity, Risk,
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and Fragility”, esto no quiere decir que en los otros cinco no se hable de matematicas,
sin embargo el rigor matematico no se compara con estas dos entregas de Technical
Incerto, en donde se hace uso de la teoria de la probabilidad, la estadistica, teoria del
riesgo y demads herramientas matematicas complejas para un lector sin preparacion
matematica.

Por ultimo, pero no menos importante Taleb cuenta a la fecha con 9 papers publicados
con distintos temas desde finanzas, teoria del riesgo, finanzas cuantitativas, colas
pesadas entre otros temas.
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Figura 5.1: Recopilacién visual de las ideas principales de toda la investigaciéon hecha por
Taleb y sus colaboradores [32].
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La imagen 5.1 resume muy bien el trabajo hecho por Taleb y del cual podemos resca-
tar puntos importantes para los actuarios, sobre todo en la parte mateméatica donde
podemos apreciar a las colas pesadas, la teoria de valores extremos, teoria de la com-
plejidad, modelos de perdida (refiriéndose a los seguros), teoria de la complejidad,
procesos estocasticos, matematicas financieras, calculo estocéstico, derivados, proble-
mas de ruina, teoria de las grandes desviaciones y leyes de convergencia. Estos temas
son mencionados en los libros de “INCERTO”, cada libro entonces tiene su particu-
laridad y propésito donde el autor explica una problematica o varias y las desarrolla
para explicar posibles soluciones.

La razon por la cual se eligio El Cisne Negro de entre los cinco libros publicados
por Taleb es porque se considera que es el que mas aplicaciones tiene dentro de la
matematica y el que guarda mayores conexiones entre articulos y teoria matematica,
a la misma vez, es un texto completo sobre el cual se rescatan grandes ensenianzas y
sobre todo el valor que se tiene al percatarse de los errores para después corregirlos
y andarse con cuidado en dominios sobre los cuales es peligroso usar ciertos modelos
matematicos, esto lo hace un libro sobre el cual se puede exponer y divulgar. También
no se deja de lado que es uno de los libros que expone una problematica interesante
acerca de las decisiones que toman los profesionistas que miden el riesgo lldmense
actuarios. Todos estos problemas ya fueron mencionados en el capitulo anterior y son
las consecuencias de usar modelos cuyas propiedades se han pasado por alto o no se
han descubierto, hablando de las colas pesadas.

El Cisne Negro mas alld de ser un libro formal, el propio autor lo describe como un
diario en donde plasma una de sus ideas mas importantes, la teoria del cisne negro,
a través de vivencias, anécdotas y la explicacion de como funcionan los cisnes negros,
Taleb conduce al lector y expone problematicas tanto matematicas como filoséficas
y epistemolégicas, el mismo explica en su libro que se considera como una persona
escepticista. El Cisne Negro junto con (Anti)Fragility pueden ser consideradas las dos
obras mas importantes de Taleb, esto lo podemos comprobar al ver la imagen superior
y ver como estas obras abarcan casi en su completitud el mapa 5.1, en dénde se puede
puede ver como estas dos obras tienen una carga matematica significativa ademas de
hablar de temas foloséficos como le gusta al autor.

5.2. El Cisne Negro

., Qué es un cisne negro?, esta respuesta es contestada desde los primeros parrafos del
libro en donde el autor nos dice lo siguiente:

Antes del descubrimiento de Australia, las personas en el viejo mundo
estaban convencidas de que todos los cisnes eran blancos, una creencia
incuestionable, ya que parecia completamente confirmada por la eviden-
cia empirica. El avistamiento del primer cisne negro podria haber sido
una sorpresa interesante para algunos ornitélogos (y otros extremadamen-
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te preocupados por el colorido de las aves), pero no es ahi donde radica
la importancia de la historia. Esto ilustra una grave limitacion a nuestro
aprendizaje a partir de las observaciones o la experiencia y la fragilidad
de nuestro conocimiento. Una sola observacion puede invalidar una de-
claracion general derivada de milenios de avistamientos confirmatorios de
millones de cisnes blancos. Todo lo que necesitas es un solo pdjaro negro
(y, segin me han dicho, bastante feo) [46].

Asi es como empieza la historia del cisne negro, una historia en la cual es importante
hacer mencién de lo delicado que es nuestro conocimiento. Para un matematico el
conocer desde los primeros instantes de su preparacion las demostraciones matemati-
cas fundamentadas en la logica es importante, es por esto que debe de sonar familiar
el percatarse que al decir que todos los cisnes son blancos, estamos demostrando por
contraejemplo que al haber tan solo un cisne negro entonces no todos los cisnes son
blancos. Una pequeiia curiosidad que se deja desenmascarar para los lectores mate-
maticos, ya que en las demostraciones por contraejemplo tan solo se necesita dejar
ver que no se cumple para un caso, en este caso al haber tan solo un cisne negro se
puede decir que no todos los cisnes son blancos.

En cuanto a la estructura del libro, en el capitulo anterior se vio la carga matema-
tica que hay detras de este, por su parte, en este capitulo se estan viendo las ideas
principales, pero también resultara interesante ver como estas dos ideas se relacionan
en ejemplos aplicados, es decir, como se aplica la teoria del cisne negro al mundo
real, esto se vera en el préximo capitulo ya que se volveran a tratar con cuestiones
matematicas y se relacionaran ambas (la teoria y la préactica). Se empieza viendo una
de las primeras ideas del libro, como un suceso altamente improbable al que llamamos
un cisne negro depende del espectador, para ello vease el siguiente ejemplo.

Imaginemos la existencia de un pollo o un pavo y que estadisticamente éste cuenta
los dias, algunos de sus amigos son enviados a un lugar del que nunca vuelven (el
matadero). Sin embargo, este animal sigue estando vivo al pasar del tiempo y con
buena comida. 1000 dias de evidencia estadistica después, el pavo penso que quiza el
granjero lo queria mas que a los demas. Hasta que el dia de accién de gracias llega y
en el dia 1001 acaba la vida del pavo. Si se cuantifica la confianza del pavo mediante
una grafica veremos como cada dia de los mil dias esta confianza iba creciendo, hasta
que en el mil undécimo dia se veria una caida abrupta. El pavo nunca crey6 acabar
asi, desde su punto de vista y sin conocer mas alla de lo que un pavo pueda conocer
este suceso para ¢l fue un cisne negro.

Este problema también es conocido como el problema de la induccién o el problema
de Hume en honor al filésofo que lo postuld y es precisamente un problema que expone
las dificultades de los razonamientos inductivos de los cuales no se puede estar cien
por ciento seguro que un suceso del pasado determinara lo que pase a futuro. Asi
mismo este problema es adoptado por Taleb, donde le brinda este enfoque dejando
el ejemplo del pavo. El cisne negro por su parte no es un problema creado por Taleb
pero si uno que este adoptd y moldeo a su idea, la personalidad de Taleb se plasma en
la idea y el animal que el escogio, un cisne negro, ademas de adecuarse perfectamente
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Figura 5.2: Un pavo antes y después del dia de Acciéon de Gracias. La historia de un proceso
a lo largo de mil dias no dice nada sobre lo que va a ocurrir a futuro. Esta proyeccién del
futuro a partir del pasado puede aplicarse a cualquier cosa [46].

a su teoria, la que el nombraria como la teoria del cisne negro la cual dice que dada
una generalizacion o presuncion sobre cualesquiera eventos futuros, ;Como podemos
saber que no se encontrardn cisnes negros, es decir, sucesos aparentemente imposibles
o tmprobables que demuestran erréneas nuestras proposiciones o hipotesis?. Un cisne
negro entonces nos permite estudiar lo altamente improbable, quiza esto se le atribuya
a sucesos negativos, no obstante, un cisne negro también puede ser un suceso positivo.

Para Nassim Taleb el mundo es uno gobernado por los cisnes negros ejemplos como
el ataque terrorista del 11 de septiembre de 2001, las dos guerras mundiales, la caida
del muro de Berlin, la creacion del internet, la caida de la bolsa de valores de 1987,
el éxito de Google o la crisis financiera del 2008 son algunos de ellos. La teoria del
cisne negro creada por Taleb brinda un panorama para examinar estos sucesos poco
predecibles identificindolos en 3 puntos importantes [46].

» Rareza: Los cisnes negros son valores atipicos (outliers) afuera de los valores
mas extremos de prediccién, ademas de ser eventos no razonables de suceder
con evidencia de eventos pasados.

= Impacto Extremo: Tienen un gran impacto en la sociedad y el mundo.

= Retrospectiva: A pesar de ser impredecibles nosotros como humanos siempre
tratamos de explicarlos como si fueran perfectamente entendidos, como suce-
dieron y por qué sucedieron, asi como las circunstancias que los originaron, pero
todo esto es un error.

Es por esto por lo que para Nassim Taleb los cisnes negros abarcan casi todo lo
que pasa en nuestro mundo partiendo desde la creaciéon de una religiéon hasta los
eventos personales que llegasen a ocurrir en la vida personal de cada individuo. De
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los anteriores tres puntos el tercero es uno de los que nos llama la atenciéon puesto
que a estos sucesos siempre se les intenta de dar una explicacién. ;Porqué no se tiene
conciencia del fendmeno que son los cisnes negros?, es decir, no se sabe de ellos hasta
que ocurren. Una respuesta dada por Taleb es que nos enfocamos mucho aprendiendo
especialidades o cosas en especifico en lugar de voltear a ver las generalidades. Lo
sabido y aprendido es explotado, pero como sociedad fallamos en ver lo que atin no
hemos aprendido, por ejemplo se sabe que las crisis financieras tarde o temprano
ocurriran en algiin momento y no es hasta que suceden que se les da una explicacion,
no se intenta ver desde antes posibles causas y no se comienza a cuestionar si el
sistema econdmico favorece la aparicion de estas crisis, es algo mucho mas complejo,
tanto que nuevamente fallamos en ver que aun no se ha aprendido.

Claro que es mas facil el decir que hacer por lo que esto es una problematica tan
grande y tan arraigada en la sociedad que el propio problema se lleva a terrenos
matematicos y filoséficos. Taleb ha tratado de buscar estas respuestas estudiando
cémo las personas se enganan a si mismas diciendo que saben mas de lo que en reali-
dad saben. Restringimos nuestro pensamiento en cosas irrelevantes e inconsecuentes,
mientras que sucesos de gran impacto nos siguen sobre pasando y moldeando nuestro
mundo. Es asi como Taleb explica todo lo que sabemos acerca de lo que no sabemos,
cémo se vera a continuacion.

5.2.1. Expertos en trajes vacios

La habilidad de no poder predecir valores atipicos o outliers implica la incapacidad de
predecir el curso de la historia.

Como se dijo anteriormente, como seres racionales para Taleb seguimos actuando
como si pudiéramos predecir sucesos histéricos importantes y peor ain como si pu-
diéramos cambiar el curso de la historia. Témese como ejemplo las proyecciones de
seguridad social a 30 anos, a pesar de que estas son realizadas a tales periodos de
tiempo no se tiene como tal el comportamiento de estas al proximo verano. Taleb dice
que la magnitud en los errores de prediccién no es lo que preocupa sino la ausencia
de conciencia sobre lo delicados que son ciertos modelos y sus errores [46].

Esto lleva a otra gran problematica, la falta de habilidad de predecir cisnes negros
en sus propios dominios junto con una falta de conciencia general lleva a ciertos pro-
fesionales a creerse expertos en ciertos temas de esta indole (matemaética) cuando en
realidad no lo son, es mas, estos profesionales basandose en su experiencia empirica,
no saben mas de su campo de conocimiento que la poblacién en general, pero son
mejores narradores o peor aun mejores mareando con complicados modelos mate-
maticos. Estos personajes también es muy probable que usen corbata [46], es decir,
puede que se encuentren en puestos laborales importantes o que ejecuten acciones de
alta fragilidad en tareas delicadas donde un fall6 pueda ser devastador y por ende se
necesite un conocimiento amplio del tema.

El anterior parrafo debe dejar al lector boquiabierto pues no es para menos, es una
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revelacion y realidad encontrarse con faltas a la moral y malas decisiones dentro de
las empresas, la falta de ética no es algo nuevo en el mundo profesional y cualquier
pais puede tener dificultades con esto. Taleb nos habla de estos personajes desde su
experiencia e investigacion y teniendo en cuenta que en la actualidad tiene una nacio-
nalidad estadounidense, esto significa que esta problematica deja expuesta inclusive
a la primer potencia mundial a dia de hoy, més adelante se veran ejemplos de esto
pero por ahora podemos recalcar el de la crisis financiera del 2008 que precisamente
fue un cisne negro visto por muy pocos y donde estos profesionales de las finanzas y
la economia tuvieron mucho que ver.

.Es que acaso que todas las medidas que conocemos no son bastantes para combatir
a los cisnes negros?. Debido a la naturaleza impredecible de los cisnes negros, hay que
ajustarse a su existencia en vez de tratar de predecirlos pobremente. Es muy dificil
pero gratificante el enfocar los estudios en el conocimiento que no se tiene, en lo que
se desconoce. Y se pueden sacar mayores descubrimientos y provecho de enfocarse en
lo no conocido, por lo mismo es mas dificil claramente.

Dejando un poco de lado la falta de profesionalidad, recuérdese que no todos los
cisnes negros son negativos, existen cisnes negros positivos, tomese el hecho de que
en algunos dominios como el descubrimiento cientifico y las inversiones de capital de
riesgo podemos encontrar a estos cisnes. El explorar lo desconocido se vuelve a decir
nuevamente es dificil, pero puede traer recompensas y un beneficio desproporcionado,
esto porque usualmente se tiene muy poco que perder y mucho que ganar con un
evento raro. Contrariamente a la sabiduria que tienen las ciencias sociales, casi ningin
descubrimiento o tecnologia vino del disenio y planeacion, simplemente fueron cisnes
negros, como ejemplo practico véase el descubrimiento de los rayos-x, descubiertos
por Wilhelm Rontgen en 1895 totalmente por casualidad y apodados rayos-x porque
no se sabia que eran, solo que eran generados por rayos catodicos al chocar con ciertos
materiales.

Figura 5.3: Ilustracién de Wilhelm Rontgen descubriendo los rayos-x.
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5.2.2. Aprendiendo a aprender

Una limitante humana proviene del enfoque excesivo hacia lo que ya sabemos, se quie-
re aprender lo preciso y no lo general. Cuando sucedi6 el ataque terrorista catalogado
como 9/11, se aprendieron muchisimas cosas, pero no se aprendié que algunos sucesos
se encuentran afuera de cualquier campo de prediccion. No se puede espontaneamente
aprender que no se aprende lo que no se aprende. Para Taleb la mente esta limitada,
no se aprenden reglas, se aprenden hechos y enfocandose en el campo de las matema-
ticas lo abstracto a la mayoria le genera desprecio por la complejidad que posee. En
la busqueda de estas preguntas tan complicadas surgen otras mucho méas complicadas
como la que se plantea Taleb. Si no se aprende que no sabemos muchas cosas y que
lo abstracto es muy dificil entonces ;Para que estan hechas nuestras mentes?. Por la
manera en la que se comporta la sociedad y como aprende de los errores del pasado,
pareciera no haber mejoras a partir de las vivencias anteriores, pareciera que no se
piensa y que no se lleva a cabo una introspeccion.

5.2.3. Mediocristan & Extremistan

En el capitulo 4, donde se hablé de las consecuencias estadisticas de las colas pesadas,
se vio como Mediocristan representa matematicamente a las colas ligeras, aquellas
cuyas propiedades son entendibles y se adaptan muy bien a un buen manejo. En
Extremistan se vio como las distribuciones de colas pesadas poseen particularidades
matematicas y estadisticas significativas que moldean de una forma compleja el uso
de estas herramientas y que si no se tiene cuidado al emplear estas de una forma
correcta entonces se puede caer en errores importantes y especificos. Ahora se verd
como trata Taleb estas distribuciones para que un ptublico general pueda entenderlo.

Mediocristan y Extremistan son dos conceptos altamente manejados en todo el libro.
La distincion entre lo escalable y lo no escalable permite hacer clara una diferenciacién
entre dos variedades de incertidumbre o bien, dos tipos de aleatoriedad, esto para un
matematico puede resultar obvio, no obstante, el cisne negro es un libro también
enfocado en el publico en general, es por ello que Taleb brinda metaforas o ejemplos
para entender estos conceptos.

El primer ejemplo y experimento es asumir estar alrededor de mil personas diferentes
aleatoriamente seleccionadas de la poblacion en general y tenerlas una a lado de otra
en un estadio. Ahora imaginense a la persona mas pesada que se pueda pensar y
proceda a anadirla a esta muestra. Asumiendo que pese hasta tres veces mas que el
promedio, entre 180 y 227 kilos, raramente esta persona representara mas que una
fraccién muy pequenia del peso de la poblacién total (en este caso, alrededor de la
mitad de un por ciento). Inclusive se pueden tomar hipdtesis més extremas como por
ejemplo imaginar al organismo humano biolégicamente posible y més pesado en el
mundo, aun este no representara digase por ejemplo mas del 0.6 por ciento del total,
comparado al ejemplo anterior un incremento poco significativo.
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Nassim Taleb define este dominio como Mediocristan, uno donde los eventos parti-
culares y poco comunes no contribuyen mucho individualmente, tinicamente grupal
o colectivamente. Taleb define esto como cuando la muestra es muy grande, ninguna
instancia individual cambiard significativamente el agregado del total [46]. Es por esto
por lo que la observacién més grande permanece impresionante, pero eventualmente
insignificante a la suma. Otro ejemplo es la ingesta de calorias en un ano, el total de
calorias en un afio no se comparara con el total de calorias en una cena de navidad.

En extremistan las cosas son diferentes y mas cadticas. Considérese por comparacion
las ganancias o el valor neto de las mil personas que formamos en el estadio y procédase
a anadirles a la persona mas rica del mundo digase Elon Musk o Bill Gates, quizé la
riqueza de estos ronde los 128 billones mientras que el capital total de los otros mil
juntos cerca del millén. La persona rica que se elija representard el 99.99 % del capital
total y los demas no representarian mas que un error de redondeo de su patrimonio
neto o la variacion de su cartera personal en el ultimo segundo [46].

Este fenomeno se puede ver reflejado en otras instancias como, por ejemplo, las ventas
de libros que llegan a ser un éxito, si se toman a mil escritores cuyos trabajos ya han
sido publicados y vemos las ventas totales de sus libros, se encontrard que no son
competencia para el autor méas famoso témese por ejemplo a J.K. Rowling la autora
de Harry Potter con millones de copias vendidas en comparacion con los otros autores
que llegaran a juntar maximo cien mil copias entre los mil. Taleb nos dice que en
extremistan, las desigualdades son tales que una simple observacion puede impactar
desproporcionadamente al agregado o el total [46].

Mientras que se tienen asuntos como el peso, la estatura o el consumo de calorias
provenientes de mediocristan, la riqueza es de extremistan asi como casi todas las
problematicas sociales. Mientras la globalizacion fue llegando y nuevas tecnologias
fueron inventadas, el mundo paso de vivir de mediocristan a extremistan y ser mas
complejo, anadase a esto la problematica del cisne negro, extremistan puede producir
cisnes negros y asi lo hace, ya que unos pocos sucesos han tenido enormes influencias
en la historia. Esta es la idea principal del cisne negro.

5.3. La actuaria & el cisne negro

Se ha llegado a un punto de andlisis en donde se cuenta con varios elementos, por
un lado se tienen todas las matematicas vistas en el capitulo anterior y por otro
se tiene el andlisis del cisne negro en este. Con todas estas herramientas es hora
de demostrar la simbiosis entre el cisne negro y la actuaria. El cisne negro por una
parte criticando el uso de estadisticas, especificamente las distribuciones de colas
pesadas, ademas de dar ejemplos de las consecuencias de usar estas sin una previa
investigacion o entendimiento de sus propiedades y por otro lado, los actuarios cuyo
mundo gira entorno a la matematica y muy en particular en la estadistica, claro que
se ha visto que la actuaria engloba una riqueza de instrumentos tanto matematicos
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como de progrmacién o administraciéon. El punto es que un cisne negro tiene todo
que ver con la actuaria, por ejemplo, en el ambito de los seguros se debe de tener
en cuenta el principio de catastrofe y el principio de conspiracion, si un actuario no
establece limites de cobertura en el contrato donde pueda llegar a ocurrir un riesgo
de catastrofe entonces se tiene un riesgo mayor de perdidas, al establecer estos limites
se esta cuidando a la compania. O por dar otro ejemplo, un actuario debe de estar
conciente que al realizar una regresion lineal bajo variables aleatorias que son de colas
pesadas puede existir un riesgo de que el modelo se equivoque, no porque este mal,
sino que se vio que bajo colas pesadas se necesita mas informacién para que funcione.

En el ambito de las finanzas y la economia en la cual también los actuarios poseen par-
ticipaciones sumamente importantes, se vio como cerca de 40,000 seguridades son de
cola pesada, a partir de esto Taleb menciona que esta es una de las razones principales
de los fallos en economia y finanzas. ; Acaso todos aquellos economistas, financieros y
actuarios tienen en cuenta esta ultima consideracion?. Claro esta que cambiar comple-
tamente el sistema financiero es un suefio y muchisimo menos el sistema econémico.
Taleb sabe de esto y es por lo que informa acerca del uso de estas herramientas y las
consecuencias que hay a lado de ellas.

También témese la consecuencia estadistica en la cual algunos momentos probabilis-
ticos fallan, es decir por ejemplo la media y la desviacién estandar. A parte de esto
inclusive hay evidencia de profesionales equivocandose y no sabiendo la diferencia
entre desviacién estandar y desviacion absoluta media.

La diferencia entre la desviacién estandar (asumiendo una media y mediana de

0 para simplificar) o = /= > x? y desviacion absoluta media MAD = £ 3 ||
incrementa bajo colas pesadas.

Todas estas consideraciones y consecuencias son planteadas como dualidades, extre-
mistan y mediocristan, colas pesadas y colas ligeras, el principio de catastrofe y el de
conspiracion.

Veamos lo que Taleb describe como Platonicidad, para esto resulta conveniente mirar
lo que dice Gale Rusell en su resumen [15], donde concatena muy bien las ideas
principales pasando de Mediocristan y Extremistan hasta la curva Gaussiana, Taleb
dice lo siguiente:

Lo que llamo platonicidad, siguiendo las ideas (y la personalidad) de Pla-
ton, es nuestra tendencia a confundir el mapa con el territorio, a centrar-
nos en “formas” puras y bien definidas, sean objetos, como los triangulos,
0 ideas sociales, como las utopias (sociedades construidas conforme a al-
gun proyecto de lo que tiene sentido), y hasta nacionalidades. Cuando
estas ideas y nitidos constructos habitan en nuestra mente, les damos
prioridad sobre otros objetos menos elegantes, aquellos que tienen estruc-
turas mas confusas y menos tratables (una idea que iré desarrollando a lo
largo de este libro) [46].
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Lo que el autor quiere decir con el parrafo anterior es que se tiene una limitante a la
existencia en Extremistan, posteriormente Taleb define:

La platonicidad es lo que nos hace pensar que entendemos mds de lo que
en realidad entendemos [46].

Y posteriormente Taleb une este concepto con Mediocristan y Extremistan diciendo
que este velo Platénico es como una puerta entre estos dos, en donde los modelos
estadisticos que se adecuan a los comportamientos de Mediocristan no deben repo-
sicionarse o recolocarse en Extremistan. Como ejemplo Taleb brinda el de la curva
Gaussiana (también conocida como campana de Gauss o distribucién normal), el au-
tor le atribuye este objeto a Mediocristan y dice que esta al pasar por la puerta hacia
Extremistan no solo es poco eficiente si no también altamente susceptible a un gran
riesgo [15].

Para dar evidencia y razonamiento de esto en contra de la aplicacion de la curva
de gauss a eventos en Extremistan, Taleb empieza un viaje con el lector a través de
muchas falacias légicas como el error de confirmacién, “la tendencia a mirar a que
confirma nuestra conocimiento, no nuestra ignorancia”, la falacia narrativa, “cémo
nos enganamos a nosotros mismos con historias y anécdotas”, el problema de la evi-
dencia silenciosa, “los trucos que usa la historia para esconder a los cisnes negros de
nosotros”, la falacia del viaje de ida y vuelta, “la confusiéon de la ausencia de evi-
dencia ... por evidencia de ausencia”, y por ultimo la falacia lidica o incertidumbre
del nerd!, la manifestacién de la falacia Platénica en el estudio de la incertidumbre.
Como se puede ver El Cisne Negro es un viaje logico y matematico de la supuesta
incertidumbre razonable a la incertidumbre volatil y destructiva, en la que la filosofia
tiene bastante espacio en el libro para explicar los sesgos cognitivos mediante estas
falacias o ejemplos.

El Cisne Negro a diferencia de los articulos publicados por el autor y la investigacion
de este mismo, no muestra bastante carga matematica, no obstante, se puede sacar
el mayor provecho de los conceptos clave que se mencionan, esto mismo lo realiza
Alan Mills en su articulo traducido al espanol: ;Deberian los actuarios conseguir otro
trabajo? [27], en donde pasa a analizar cuestiones importantes de la teoria de Taleb y
de su libro. Para empezar, se tiene que decir que Taleb deja su postura muy marcada
hacia los forecasters® desde los primeros capitulos de su libro, viéndolos como algo
negativo, mentirosos y poco inteligentes son otras palabras con las que los describe.
Antes de continuar, es importante senalar que una parte del trabajo de un actuario
involucra el forecasting [27], Taleb enfoca sus esfuerzos en el sector financiero y no
precisamente en el sector asegurador o de pensiones, pese a esto Taleb si menciona a
los actuarios en su libro titulado Fooled By Randomness donde se cita:

los fondos de pension y las companias de sequros en los Estados Unidos y
en Furopa de alguna manera compraron el argumento de que a largo plazo
las acciones siempre rinden un 9 % y lo respaldan con estadisticas. [44].

!Nerd: Una persona que es extremadamente entusiasta y conocedora de un tema en particular.
2Persona que predice o estima un evento futuro o tendencia.
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Claramente los actuarios no son las personas favoritas de Taleb. Las ideas de Taleb
son complejas y con muchas capas, aunque su forma de escribir es entretenida también
hay que recalcar que Taleb es un investigador, un profesor analista de riesgos (Risk
Analysis) y un retirado trader? especializado en derivados, por lo que, mencionado lo
anterior, si tiene una idea en lo que al riesgo de tomar inversiones se refiere y claro,
conocimiento matematico para juzgar y analizar la profesién actuarial.

Taleb dice especificamente que los pronosticos son delicados o defectuosos cuando se
llevan a cabo en el cuarto cuadrante, se refiere con esto a su division de decisiones de
acuerdo con cuatro cuadrantes:

I 11
Pagos Simples Pagos Complejos
A Primer Cuadrante Segundo Cuadrante
Mediocristan | Extremadamente Seguro (Algo) Seguro
B Tercer Cuadrante Cuarto Cuadrante
Extremistan Seguro Dominio de Cisnes Negros

Tabla 5.1: Los cuatro cuadrantes [46].

Siendo el primer cuadrante el més seguro de todos y donde habitan los pagos de opcion
binaria y donde el forecasting es seguro, los modelos se adecuan a la perfeccion, no
obstante, estos sucesos son mas comunes en laboratorios y juegos que en la vida real.
Raramente observamos estos resultados en desiciones econémicas. Ejemplos de este
cuadrante son las desiciones medicas, apuestas en casinos y prediciones de mercado
(en el sentido que debe de subir o bajar).

El Segundo cuadrante es donde los pagos complejos habitan, los métodos estadisticos
pueden funcionar adecuadamente y hay presencia de riesgo. Las colas ligeras viven
aqui. Aunque el uso de modelos es dificil se pueden abordar y buscar soluciones.

En el tercer cuadrante se ven las desiciones simples pertenecientes a Extremistan,
existe un pequeno peligro en equivocarse, pero la posibilidad de eventos extremos no
impactaria con los pagos o repercusiones.

Por tultimo, el cuarto cuadrante, los pagos complejos en extemistan, aqui es donde
los problemas residen y las oportunidades estan presentes. Taleb sugiere evadir las
predicciones a pagos futuros, aunque no necesariamente los ordinarios. Los pagos de
las partes remotas de la distribucién? son més dificiles de predecir que las de las partes
mas cercanas.

En los primeros tres cuadrantes uno puede usar el mejor modelo que se pueda encon-
tra. Sin embargo, esto es peligroso en el cuarto cuadrante, ninguno modelo parece ser
mejor que cualquier modelo.

3Una persona que compra y vende bienes, divisas o acciones.
4Refiriéndose a las distribuciones de probabilidad asociadas a lo que se trate de estimar, pagos,
inversiones, prondsticos.
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Lo que Taleb recomienda es tratar de moverse del cuarto cuadrante al tercero, no
es posible cambiar la distribucién, pero es posible cambiar la exposicion al riesgo.
Esto se ve reflejado analizando los pagos, los pagos simples son de naturaleza binaria,
verdadero o falso, por ejemplo, en el censo de una poblacién sélo importa el estado
de una persona, viva o muerta. Los pagos o retribuciones simples solo dependen del
momento cero, el evento de probabilidad. Para los pagos o retribuciones complejas
la frecuencia y la magnitud importan. El trabajo de un actuario usualmente soporta
decisiones con pagos complejos, tales decisiones son por ejemplo las que conllevan
gastos médicos, seguros de vida, reclamos de propiedad y accidentes, y pagos de
pensiones [27] [46].

Todo lo que se ha realizado en el cisne negro es actuaria, tanto los modelos que se
han visto o usado son herramientas que usan los actuarios ya sea como investigacion
o para realizar su trabajo, la interdisciplina de los actuarios tambien se encuentra en
el campo de las colas pesadas.

Esto ya parece extrapolarse a lo que matematicamente incumbe a los actuarios y
matematicos y es correcto, para saber de donde surge la idea de clasificar la toma de
decisiones de acuerdo con cuatro cuadrantes tenemos que voltear a ver la inspiracion
de Nassim Taleb, en este capitulo en parrafos anteriores se mencioné a David Freed-
man, pero también tenemos al que probablemente sea la mayor inspiracion del autor,
Benoit Mandelbrot.

5.3.1. La inspiraciéon de Taleb

Benoit Mandelbrot (20 de noviembre 1924 - 14 de octubre 2010) matematico polaco
nacionalizado francés y estadounidense conocido universalmente como el padre de los
fractales. Los fractales han sido empleados en describir comportamientos diversos en
economia, finanzas, la bolsa de valores, astronomia y ciencia computacional. En su
libro més exitoso The Fractal Geometry of Nature y en diversos articulos, el trabajo
de Mandelbrot convive con un mezcla de conjeturas y observaciones, ambas en un
proceso matematico y su ocurrencia en la naturaleza y economia [14].

La inspiracion de Benoit Mandelbrot a lo largo de todo el libro de El Cisne Negro es
muy presente y esto se puede apreciar desde los inicios del libro déonde Taleb mismo
le dedica este libro a su persona. Es del trabajo de Mandelbrot de donde surgen los
cuatro cuadrantes que pasarian a ser adoptados por Taleb. Mandelbrot en su inves-
tigacion dividia a las distribuciones de probabilidad en dos tipos, Tipo I y Tipo II
(llamadas por Mandelbrot azar leve y azar salvaje), particularmente esta clasificacién
surgié en su libro titulado The (mis)behavior of Markets: A Fractal View of Risk,
Ruin, and Reward [26] [27]. Las distribuciones de Tipo I son distribuciones de colas
ligeras comunes de la familia Gaussiana de distribuciones de probabilidad (Normal,
Poisson, etc.). Las distribuciones de Tipo II son distribuciones de colas pesadas (co-
mo la Potencia, Pareto, o distribuciones de Lévy). Las distribuciones de Tipo II son
distribuciones comunmente encontradas en sistemas adaptativos complejos tales co-
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mo economias sociales, sistemas de salud, y en desastres de propiedad (terremotos,
huracanes, etc.) [27].

El parrafo anterior resulta sumamente importante pues es aqui donde se unen algunas
de las ideas de Nassim Taleb y Benoit Mandelbrot. Taleb menciona que para las
distribuciones de colas pesadas los momentos mayores se vuelven inestables con el
tiempo o estan indefinidos, estos son sumamente diferentes de los momentos de las
colas ligeras. Para las distribuciones de Tipo II, el teorema del limite central falla [45],
las anteriores afirmaciones ya se vieron en un capitulo 3 mateméaticamente.

Por lo que la problematica del cuarto cuadrante se refiere a las tomas de decisién en
donde las remuneraciones o pagos son complejos y las distribuciones de probabilidad
subyacentes son de colas pesadas. De acuerdo con Taleb en este cuadrante las pre-
dicciones fallan, es aqui donde no se pueden predecir eventos que tienen un impacto
masivamente adverso (o positivo), o sea mejor dicho los cisnes negros [27]. Ya se ha
visto que Taleb proporciona argumentos para justificar lo anterior, como la incapaci-
dad de hacer estimaciones en el cuarto cuadrante, para esto se dan ejemplos como el
colapso de la unién soviética, los colapsos de la bolsa de valores en E.U y diferentes
crisis financieras vividas.

Existen dos puntos de vista que rodean al cisne negro, los que adoptan la teoria con
interés y analizandola o los que critican fuertemente el estilo de escribir del autor, lle-
gando a comentar que suena un tanto egocéntrico y sabelo todo, independientemente
de las posturas que se tomen, el cisne negro no deja de aportar un visién interesante
acerca de los errores que se cometen y trae a la mesa el tema de conversacién acer-
ca de la imposibilidad de estimar sucesos de gran impacto o errores abismales que
se dejan ver hasta mucho tiempo después. Continuamente no se debe olvidar que el
autor mismo nos dice que su libro esta escrito con la intencion de ser una especie de
diario en vez de una tesis muy detallada, que lo haya querido escribir asi no es de
incumbencia para lo que se interesa analizar.

No es de extrafiarse que Taleb haya captado inspiraciéon de Mandelbrot pues el anterior
también guarda una critica hacia los sistemas financieros muy fuerte, en el libro antes
mencionado The(mis)behavior of Markets: A Fractal View of Risk, Ruin, and Reward,
habla acerca de las diez herejias de las finanzas, estas no son mas que consideraciones
importantes que se tienen que tener en cuenta cuando se esta en el area financiera,
ejemplos de estas consideraciones son: la turbulencia de los mercados (hablando de las
subidas y bajadas repentinas o dias en los que casi no cambian), teorias matematicas
que no se adecuan al margen completo del riesgo, la discontinuidad en la que los
precios se mueven con grandes saltos y la certeza de la existencia burbujas financieras
y de cémo estds no se pueden evitar, son algunas de las herejias que Mandelbrot cubre
en su libro.

Es por estos ejemplos que estos dos autores llegan a tener algo en comun y eso es la
critica que guardan estos dos hacia las decisiones financieras o el comportamiento de
los mercados, entre demas criticas estadisticas y matematicas, mientras que Taleb nos
dice que es dificil predecir, Mandelbrot nos habla del cuidado que se debe de tener
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cuando se adentra en el area financiera. Mandelbrot menciona en su libro lo siguiente:

Si vas a usar la probabilidad para modelar un mercado financiero, entonces
es mejor que uses el tipo correcto de probabilidad [20].

Tanto Taleb como Mandelbrot proponen ideas similares y un punto de vista que
puede resultar cuando menos interesante, esto es el uso de fractales en las finanzas.
Los fractales es la palabra la cual Mandelbrot empleo para describir la geometria
de lo roto o complicado, del latin fractus, un fractal es la repeticion de patrones
geométricos en diferentes escalas, revelando versiones mas y mas pequenas de estos
mismos [46]. Curiosamente Mandelbrot empezé su carrera estudiando la aleatoriedad,
la probabilidad.

En el libro El Cisne Negro, Taleb menciona lo siguiente con respecto a los fractales:

Los fractales deberian ser el estandar, la aproximacion, la estructura. No
resuelven el problema del cisne negro y tampoco convierten a los cisnes
negros en eventos predecibles, pero mitigan significativamente el problema
del cisne negro haciendo que eventos tan grandes sean concebibles (Los
hacen grises)... [46]

Taleb describe en su libro como los modelos fractales pueden ser alternativas ma-
tematicas para lidiar con la incertidumbre de los cisnes negros. Esto no deja de ser
una propuesta mas que una solucion, el saber los parametros de cualquier modelo
con el que se supone se podra controlar al mundo sigue siendo un problema. Si un
mecanismo es fractal puede devolver grandes valores y con ello se vuelve posible la
incidencia de grandes desviaciones.

Es Importante mencionar que no se estd hablando de aplicar un fractal directa-
mente a un modelo matematico sino lo que estos representan. En primer lugar un
fractal representa complejidad y no linealidad, en segundo lugar representan a las
colas pesadas en el sentido que describen la probabilidad de eventos extremos, un
fractal representa la naturaleza de lo irregular e impredecible. En tercero se tiene la
robustez y antifragilidad que implican resiliencia y la capacidad de beneficiarse de la
volatilidad y la incertidumbre. Los fractales sirven como metafora de la resiliencia y
adaptabilidad inherentes que se encuentran en los sistemas naturales. Al comprender
las propiedades de los fractales y su relacién con los sistemas complejos, Taleb sugiere
que se pueden disenar estrategias y sistemas mas soélidos que puedan prosperar en
entornos inciertos.

Y por udltimo se tienen los limites epistemologicos hablando del conocimiento y de-
safios de hacer predicciones en entornos complejos. Los fractales, con sus estructuras
autosimilares e infinitamente detalladas, simbolizan las limitaciones de nuestra capaci-
dad para comprender y predecir completamente el comportamiento de tales sistemas.
Taleb argumenta que confiar tinicamente en modelos matematicos y datos histéricos
puede conducir a una subestimacion del riesgo y la vulnerabilidad a eventos raros de
alto impacto.

Ademas de esto, Taleb resulta no ser el inico que con creces ha criticado a la distri-
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Figura 5.4: El conjunto de Mandelbrot: su limite es una curva fractal con dimensién de
Hausdorff 2

buciéon Gaussiana aplicada a la prediccion de eventos mas complicados y complejos,
Manldelbrot también menciona que la distribuciéon normal no captura propiamente
lo empirico y el mundo real.

5.4. Un ultimo analisis

Como propoésito de ir hacia un mejor futuro tanto actuarialmente como financiera
y estadisticamente, los esfuerzos por buscar mejores modelos deben de continuar,
deben de crearse nuevos descubrimientos y teorias que nos permitan acercarnos cada
vez mas tal vez no a lo perfecto, pero a la reducciéon de danos que un cisne negro
conlleve, o mas globalmente reducir los errores que se tienen siendo profesional de
la estadistica y las matematicas. El tratar de resolver el dafio y las injusticias que
los cisnes negros ocasionan es un buen camino para la mejora. Es por ello por lo
que este trabajo junto con la divulgacién de la probleméatica del cisne negro a la que
se enfrentan actuarios y estadisticos busca llevar y divulgar una conversacion en la
que puedan surgir algunos interesados de explorar estos problemas y hasta encontrar
soluciones, después de todo, la matematica se construye entre descubrimientos tanto
individuales como grupales para después pasar a ser compartida con los demés y crear
teorias de lo mas bellamente hermosas.

De ello también trata el cisne negro de una critica a la estadistica, los estadisticos y
los usuarios de la estadistica en una serie de circunstancias especificas. El cisne negro
si recalca el uso explicito de la estadistica como una herramienta cientifica para el
conocimiento. En el capitulo anterior se vieron las consecuencias que puede tener el
usar modelos en lugares donde no son tan efectivos, las consecuencias estadisticas de
las colas pesadas que se mostraron exponen como una mala eleccion matematica puede
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ocasionar diversas consecuencias, entre ellas errores de calculo y malas estimaciones.
El cisne negro nos permite entender un poco del porque esto sucede, el mundo es
mas complejo de lo que realmente se cree y los sesgos cognitivos de los que Taleb nos
habla verdaderamente existen, de no ser asi, ninguna variable aleatoria de cola pesada
sorprenderia, sin embargo, su uso sigue mostrando sorpresas para los estadisticos que
no estan conscientes acerca de sus propiedades tan particulares, las colas ligeras y las
colas pesadas viven en mundos distintos, con propiedades distintas, aun asi se usan
para el mismo fin, el hecho de que mas de 40, 000 variables econémicas y seguridades
financieras sean de cola pesada deja ver en claro la complejidad de la economia en la
que se encuentra el mundo.

. Porqué no se habla mas a fondo de las colas pesadas?. Una respuesta para esto
se da en el mismo libro del cisne negro y no tanto en [47], la respuesta gira en
torno a cuestiones epistemolégicas y filosdficas, pero de las cuales podemos rescatar
lo més substancial lo cual es que a pesar de sus riesgos inherentes, las distribuciones
de cola pesada a menudo se descuidan o subestiman en los modelos estadisticos y
de gestion de riesgos tradicionales. Esto se atribuye a varios factores, incluido un
enfoque en distribuciones normales o en forma de campana (que asumen que los
eventos extremos son raros e insignificantes), una dependencia de datos histéricos
que pueden no capturar eventos raros y una tendencia humana general a pasar por
alto la posibilidad de eventos catastroficos.

Adicionalmente, Taleb argumenta que existe una demanda de simplicidad y previ-
sibilidad en muchas areas de la vida, lo que lleva a las personas a pasar por alto o
minimizar los riesgos asociados con los eventos de cola pesada. Esto es evidente en los
mercados financieros, donde los inversores a menudo confian en modelos que asumen
distribuciones normales e ignoran el potencial de grandes pérdidas inesperadas.

Taleb aboga por un enfoque mas solido para la gestion de riesgos que reconozca la
presencia de eventos de cola pesada. El enfatiza la importancia de construir sistemas,
organizaciones y carteras que sean “anti fragiles” y puedan beneficiarse de la volatili-
dad y la incertidumbre. Esto implica incorporar medidas para soportar y capitalizar
eventos extremos en lugar de depender tnicamente de modelos probabilisticos que
asumen la ausencia de colas pesadas.

La estadistica es un medio muy eficiente de investigaciéon y una herramienta mate-
maética excepcional, sobre todo cuando se usa para momentos bajos (del primero al
cuarto refiriéndose a la media, varianza, asimetria y curtosis) como pruebas de con-
fianza para problemas basados en la probabilidad, no en la expectativa o momentos
superiores. En experimentos psicologicos, por ejemplo, el valor atipico cuenta como
una sola observacion, y no causa un alto impacto méas alla de su frecuencia.

Por lo que, en palabras de Taleb, en el cisne negro se estan criticando tres usos de la
estadistica:

1. El uso poco riguroso de la estadistica y la confianza en la probabilidad en
dominios donde los métodos actuales pueden llevar a cometer errores con con-
secuencias (el “alto impacto”) donde, por motivos l6gicos, se tiene que forzar a
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desconfiar de la inferencia sobre probabilidades bajas.

2. Los efectos psicoldgicos de los ntimeros estadisticos en la disminuciéon de la
conciencia de riesgo y la suspension del escepticismo saludable, a pesar de la
falta de fiabilidad de los nimeros producidos sobre eventos de baja probabilidad.

3. Finalmente, el cisne negro critica el uso de métricas que se han hecho muy cémo-
das como la “desviacion estandar”, el “ratio de Sharpe”, la “varianza absoluta
media”, etc., en ambitos con colas gruesas en los que estos términos tienen poco
significado practico y en los que la confianza de las personas inexpertas ha sido
significativa, incontrolada y, por desgracia, con consecuencias.

El argumento principal de Taleb es que, a pesar de los peligros asociados con las
distribuciones de cola pesada, estas prevalecen en la vida diaria porque capturan la
realidad de eventos raros e impactantes. Sin embargo, sus riesgos a menudo se pasan
por alto o se subestiman debido a diversos sesgos cognitivos y al deseo de simplicidad
y previsibilidad.

5.5. Los Cisnes Grises

El problema no es la conciencia de que las distribuciones de colas pesadas existen si
no la falta de entendimiento de sus consecuencias. Decir que una distribucion es de
colas pesadas implica muchisimo mas que cambiar el nombre de la distribucion, pero
una revision general de las herramientas estadisticas y tipos de decisiones tomadas.
Las estadisticas mas estdndares vienen de teoremas disenados para colas ligeras. Un
cisne negro puede llegar a ser un cisne gris por asi decirlo, reduciendo su efecto de
sorpresa. Una persona consciente de la posibilidad de un evento extremo y que toma
accion de ello puede convertir un cine negro en uno gris.

No se habla mucho de un cisne gris como tal, pues es muy dificil de conseguir y mucho
mas de lograr, al leer el cisne negro uno se da cuenta que es mas facil decir que hacer,
tal es el caso de implementar un cisne gris en el sistema econémico, por ejemplo, en
la bolsa de valores, uno simplemente no puede cambiar los modelos y matematicas
que sostienen este sistema de la noche a la manana. Taleb dice que se la ha pasado
el libro entero hablando de cisnes negros y que como humanista que es, no es que le
gusten, de hecho, los detesta junto con el dafio que traen consigo a la sociedad. Por
lo que su proposito siempre ha sido el de mitigar la mayoria de ellos.

En la terminologia de Taleb, un “cisne gris” se refiere a un evento potencialmente
significativo y predecible que esté fuera del ambito de las expectativas normales pero
que no es completamente impredecible o aleatorio como un evento de “cisne negro”.
Mientras que los eventos del cisne negro se caracterizan por su extrema rareza y alto
impacto, los eventos del cisne gris son mas predecibles, pero a menudo se ignoran o
se minimizan debido a su improbabilidad percibida o falta de atencién.

A lo largo del cisne negro Taleb se fascina con la idea de la aleatoriedad fractal, la
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aleatoriedad fractal no tiene una definicion matemaética especifica, el término “alea-
toriedad fractal” es mas una idea conceptual que combina elementos de geometria
fractal y aleatoriedad. Es por ello mismo que la aleatoriedad fractal no da soluciones
precisas como tal. Mas bien la idea de esto esta en que si uno puede saber que la bolsa
de valores puede caer como en 1987, entonces el saberlo indicaria que no seria un cisne
negro, esto se sabria porque los fractales tienen una escala de semejanza, dependen
de un alcance largo, tienen una escala invariable y tienen fluctuaciones irregulares.
Un cisne gris se preocupa por eventos extremos que son modelables, un cisne negro
se trata de sucesos desconocidos que son desconocidos.

Taleb usa el término “cisne gristt para resaltar las limitaciones de depender tnica-
mente de los enfoques tradicionales de gestion de riesgos que se centran en eventos
normales y esperados. El argumenta que, si bien los eventos de cisnes grises pue-
den no ser tan raros o improbables como los cisnes negros, su impacto ain puede
ser significativo y puede tener graves consecuencias si no se considera o se prepara
adecuadamente.

Al introducir el concepto de cisnes grises, Taleb enfatiza la necesidad de solidez,
resiliencia y la capacidad de adaptarse a posibles sorpresas o eventos imprevistos que
pueden quedar fuera del ambito de las expectativas normales pero que no son del
todo impredecibles. Una consideracion muy importante para tener en cuenta sobre
todo cuando se habla de una gestion del riesgo, en donde no se deben subestimar o
pasar por alto estas cuestiones.

En el proximo capitulo se hablara de las aplicaciones de la teoria del cisne negro, pues
resulta mejor el entendimiento de este concepto si se tienen ejemplos aplicados, estos
van desde sucesos importantes que han marcado por completo la historia hasta otros
que se han pasado por alto, pero que su existencia resulta sumamente interesante y
claro que con repercusiones importantes.



78

CAPITULO 5. ANALISIS DEL LIBRO “EL CISNE NEGRO”



§) Aplicaciones de la teoria del cisne negro

Una vez visto el andlisis del libro “El Cisne Negro” y analizado a fondo la matematica
detras de este, el enfoque de este capitulo tiene como objetivo mostrar ejemplos de
cisnes negros, aquellos cisnes que han sucedido a lo largo de la historia, con el fin de
mostrar la importancia de este trabajo, no se pueden pasar por alto las cosas veridicas
que han sucedido y seguiran sucediendo si como menciona Taleb, no hacemos sistemas
antifragiles.

6.1. Los Cisnes Negros en economia

En su articulo titulado “Errors, robustness, and the fourth quadrant”, por su tradu-
cién al espanol: Errores, robustez y el cuarto cuadrante, la critica hacia los sistemas
que rigen las observaciones y el comportamiento de los mercados se hace muy noto-
ria, pues Taleb en este articulo menciona la preocupante falta de intuicion y seriedad
que instituciones como el World Bank, el fondo monetario internacional, diferentes
agencias gubernamentales, bancos centrales, instituciones privadas tales como bancos,
compainias de seguros, grandes corporaciones, y finalmente departamentos académi-
cos, no hayan considerado la posibilidad del colapso total del sistema bancario que se
origino en el 2007 [45]. Ninguna estimacién o predicion oficial se acerco a la gravedad
del resultado obtenido.

Este ejemplo, aunque se basa en datos econémicos, se generaliza a toda toma de deci-
siones en condiciones de incertidumbre en las que existe un error de calculo potencial
del riesgo de un evento poco frecuente con consecuencias abismales. El problema o la
preocupacion es el evento raro, y la exposicion a él, del tipo que puede enganar a un
tomador de decisiones para que opte por un determinado curso de accién basado en
un malentendido de los riesgos involucrados.

En la figura 6.1 podemos ver el dafio proveniente de construir la administracion del
riesgo sobre la base de métodos econométricos extrapolativos (normalmente muy téc-
nicos). Taleb dice que dichos métodos proveen a los tomadores de desiciones con una
confianza falsa acerca del riesgo, dejando a la sociedad expuesta a perdidas trillona-
rias que dejan al capitalismo al borde del colapso [45], nuevamente vemos como estos
profesionales fueros sesgados por el conocimiento y por métricas tal vez poco entendi-
das para ellos o en un caso peor ningun entendimiento de los modelos o herramientas
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Figura 6.1: Indy Mac ganancia anual (en millones) entre 1998 y 2007. Se pueden ver las colas
pesadas. Un error tragico que vino de subestimar las perdidas potenciales, los casos méas
comunes fueron FNMA, Freddie Mac, Bear Stearns, Northern Rock y Lehman Brothers, en
conjunto con nimerosos fondos de cobertura. [45].

usadas, nuevamente se menciona que ninguna agencia de prestigio o por lo menos
presente en el area econdmica, financiera o de seguros vio venir la crisis financiera.

Otro ejemplo viene en la tesis realizada por Miguel Angel Vitiello Mouret [28], en
donde encuentra una clara aplicaciéon de la teoria del cisne negro en la modelizacion
con saltos, dandose cuenta de la problematica de la volatilidad y las limitaciones de
la distribucion normal para la modelizacién financiera, junto con otras limitaciones
como las del movimiento Browniano geométrico. Vitiello da tres ejemplos de cisnes
negros que encontro en el ambito bancario, el primero y mas notorio fue en el 2008 en
donde se puede ver la crisis financiera del 2007-2008. En conjunto con este, los otros
dos cisnes mencionados por el fueron cuando el banco chino tuvo el llamado lunes
negro chino en el 2016, ano en el que también sucederia el tercer cisne negro cuando
los bancos europeos experimentaron una gran volatilidad e incertidumbre financiera
debido al denominado brexit. Un Cisne Negro totalmente autentico debido a su poca
probabilidad de ocurrencia que al final acabo ocurriendo.

6.1.1. Cirisis Financiera del 2007-2008

Como se menciono anteriormente ninguna organizacion cuyos giros estaban principal-
mente enfocados en las finanzas y en lo econémico logro ver a la crisis del ano 2007
acercarse, esta crisis mundial que se origino en los anos 2007-2008 fue provocada por
el colapso del mercado de hipotecas de alto riesgo en los Estados Unidos, tambien
denominadas subprime [1]. Modelos matematicos sofisticados como los modelos de
valoracién de valores respaldados por hipotecas (Mortgage-backed securities por sus
siglas en ingles), se utilizaron para evaluar el riesgo y predecir las probabilidades de
incumplimiento.

Sin embargo, estos modelos no lograron capturar los riesgos sistémicos y las inter-
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dependencias en el sistema financiero, lo que provocd graves pérdidas y un colapso
financiero generalizado. Parte del colapso vino de la seguridad que tenian las empresas
de que cualquier persona siempre pagaria su hipoteca, resulto estaban equivocados [1].

Nuevamente como menciona Taleb, no entendemos como sociedad lo realmente com-
plicado que es el mundo o en este caso, el sistema financiero, por este lado por ejemplo
el sistema financiero hipotecario. Y de entenderlo queremos una sobre simplificacién
de los hechos, no se explic6 masivamente porque los modelos matematicos manejados
por estos bancos fallaron, sélo que fue culpa de las hipotecas subprime, porque lo
abstracto y complejo de la mateméatica aterra a un publico en general.

.Y por qué fall6?,

B Modelos de copula gaussiana: Estos modelos fueron usados ampliamente para
evaluar y administrar el riesgo asociado con las obligaciones de deuda garanti-
zada (CDO) y los valores respaldados por hipotecas (MBS). Sin embargo, no se
tuvo en cuenta la correlacion y los riesgos de cola en el mercado de hipotecas de
alto riesgo, lo que llevd a una subestimacion significativa de las probabilidades
de incumplimiento y los riesgos sistémicos [54]. Y visto todo lo anterior, parece
curioso que se empleara un modelo Gaussiano cuando ya se vio que bajo estos
dominios las colas pesadas estan presentes, esto es lo que critica Taleb, el uso
de la distribucién Gaussiana en dominios de cola pesada, no es de extranarse el
resultado obtenido.

B Modelos de valor en riesgo (VaR o Value al Risk por sus siglas en ingles): las
instituciones financieras suelen emplear los modelos VaR para estimar la pérdida
potencial maxima dentro de un nivel de confianza especifico. Estos modelos a
menudo se basaban en datos histéricos y suponian que los rendimientos de
los activos segufan una distribuciéon normal [8]. Sin embargo, durante la crisis
financiera ocurrieron eventos extremos que excedieron las estimaciones del VaR
previsto, lo que indica las limitaciones de los modelos para capturar los riesgos de
cola y las dependencias sistémicas, nuevamente se ve como se emplean modelos
de distribucion gaussiana en un cuadrante donde no deberian de estar.

B Modelos de agencias calificadoras: las agencias calificadoras de crédito utilizaron
modelos matematicos para asignar calificaciones a varios instrumentos financie-
ros, incluidos los valores respaldados por hipotecas. Estos modelos incorporaron
supuestos sobre probabilidades de incumplimiento y correlaciones [29]. Sin em-
bargo, no tuvieron en cuenta la interconexion de los mercados financieros y los
riesgos asociados con los productos estructurados complejos, lo que resulté en
calificaciones inexactas que no reflejaban los riesgos subyacentes.

Estos modelos, entre otros, fueron criticados por sus suposiciones, la dependencia de
datos historicos y la incapacidad de capturar las complejidades e interdependencias del
sistema financiero. La crisis financiera revel6 las limitaciones de confiar inicamente en
modelos cuantitativos y la importancia de incorporar una comprension mas integral
de los riesgos, incluidos los riesgos de cola y la dindmica sistémica. De todos los cisnes
negros este es uno del que se investigo mas a fondo, las personas siguen descubriendo
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y exponiendo el porque sucedié a pesar de que nadie lo vio venir (o de ser asi, no se
pudo prevenir)!, un autentico cisne negro.

6.1.2. Long-Term Capital Management

La crisis de gestién de capital a largo plazo (LTCM / Long-Term Capital Manage-
ment) fue una crisis en la que, a fines de la década de 1990, un fondo de cobertura
dirigido por premios Nobel y matematicos de renombre, colapsé debido a una serie
de eventos inesperados. LTCM era el nombre de este fondo de cobertura que utilizo
modelos matematicos complejos para administrar el riesgo, pero sus modelos no tu-
vieron en cuenta la volatilidad y las correlaciones extremas del mercado. El evento
destaco las limitaciones de confiar inicamente en modelos matematicos en sistemas
financieros complejos.

LCTM subestimo el riesgo debido a su confianza en el corto plazo y la concentracion
del riesgo. Usando la misma matriz de covarianzas para medir el riesgo y optimizar
las posiciones inevitablemente pasard a causar sesgos en las medidas del riesgo [22].

Entre las razones por las cuales LCTM entro en crisis estan los supuestos de normali-
dad ya que los modelos de LTCM asumieron que los rendimientos del mercado seguian
una distribuciéon normal, lo que significa que esperaban que ocurrieran eventos extre-
mos con una probabilidad muy baja. Sin embargo, las condiciones reales del mercado
durante la crisis se desviaron significativamente de la normalidad, lo que resulté en
pérdidas sustanciales que no fueron anticipadas por los modelos [22]. Incluso antes de
la teoria del cisne negro y la exposicién del uso de colas pesadas P. Jorian [22] escribe
en su articulo lo siguiente:

Incluso si las distribuciones fueran simétricas, es poco probable que sus
colas puedan estar bien descritas por una distribucion normal. Los mo-
delos de series de tiempo recientes indican que la mayoria de las series
financieras tienen colas mds anchas que la distribucion normal, incluso
cuando se tiene en cuenta la variacion temporal del riesgo.

Es impresionante como sin conocer a Taleb este autor ya tenia en cuenta que usar
una distribuciéon normal en el ambito financiero en el que se encontraba LTCM era
una mala idea, pues no representaba bien la verdadera distribuciéon la cual segura-
mente era una de cola pesada (como se vio en capitulos anteriores practicamente
cualquier seguridad financiera es de cola pesada). Definitivamente este pudo ser uno
de los muchos errores que cometieron LTCM y es interesante recalcarlo puesto que
es uno del cual se ha hablado en este trabajo, nuevamente resulta impresionante que
profesionales del riesgo hayan pasado esto por alto sobre todo teniendo a un premio
nobel dentro de LTCM. Independientemente de esto, este ejemplo resalta lo olvidadas

! Algunas personas se dieron cuenta de que este suceso iba a ocurrir, un cisne gris para ellos, pero
una sola persona o un puno de ellas no puede prevenir una catastrofe tan grande
2Refiriéndose a las distribuciones usadas por LTCM en sus modelos de riesgo.



6.2. CISNES IGNORADOS Y SUS CONSECUENCIAS 83

que estan las distribuciones de cola pesada y sus propiedades, las empresas o agencias
prefieren lo normal (hablando de la distribucién normal - gaussiana) sin embargo lo
normal no captura lo cadtico que es el mundo en este caso las finanzas.

Entre otros fallos cometidos por LTCM estan la subestimaciéon de las correlaciones ya
que los modelos usados por LTCM no capturaron adecuadamente las correlaciones y
dependencias entre diferentes clases de activos y mercados. Cuando ocurrieron eventos
inesperados, como el incumplimiento de la deuda rusa y la consiguiente turbulencia
del mercado, la interconexion de los mercados financieros mundiales provocd graves
pérdidas que los modelos no tuvieron en cuenta.

Y por ultimo el riesgo de falta de liquidez pues los modelos empleados por LTCM no
tuvieron suficientemente en cuenta el riesgo de liquidez, que se refiere a la dificultad de
negociar activos rapidamente sin causar impactos significativos en los precios. Cuando
las condiciones del mercado se deterioraron, LTCM enfrenté desafios para deshacer
sus posiciones y obtener liquidez, lo que exacerb6 sus pérdidas.

Otro ejemplo de un cisne negro en su forma mas pura y caotica, pues adentro de
LTCM no hubo ningin profesional que se diera cuenta de todas estas fallas, no pudo
haber sido un cisne gris.

6.1.3. Flash Crash

En mayo de 2010, el mercado de valores de EE. UU. experiment6 un rapido y grave co-
lapso, cominmente conocido como “Flash Crash”. Fue desencadenado por programas
comerciales algoritmicos que usaban modelos matematicos para ejecutar operaciones
de alta frecuencia. El evento demostroé el potencial de interacciones y vulnerabilidades
imprevistas en sistemas comerciales complejos controlados por computadora [23].

Este es otro ejemplo de un cisne negro y uno interesante en el que ninguna distribucién
de probabilidad estd involucrada como en los anteriores dos ejemplos (no se necesita
una distribucion de probabilidad para tener un cisne negro, pero ejemplos de cisnes
en donde estas estdn presentes son de interés sobre todo en el &mbito actuarial).

Las razones para que ocurra un flash crash son muchas pero lo que importa rescatar es
que estos sucesos siguen sucediendo en el ambito financiero sin previo aviso, sin tener
herramientas para minimizar su dafo y sin una anticipacion de estos de las partes
responsables. Otro ejemplo en el que la economia y las finanzas se quedan atras para
prevenir estos sucesos.

6.2. Cisnes ignorados y sus consecuencias

Mucho se ha hablado de los cisnes negros, el sesgo cognitivo que habita en la sociedad,
los velos platonicos y la falacia narrativa, sin embargo, existen sucesos altamente
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improbables o por el contrario considerablemente probables que se pasan por alto. A
lo que se refiere con esto es el hecho de estar expuesto a un gran riesgo sabiendo las
consecuencias y no hacer nada.

Durante 1859 tuvo suceso una de las mas grandes eyecciones de masa coronal, estas
son erupciones de ondas de plasma y radiacion que despiden estrellas como nuestro sol.
Pueden contener una masa tan grande como 10**kg y gran parte de ellas adquiere una
velocidad de miles de kilémetros por segundo. Una eyeccién de masa coronal comin
tiene una masa entre 10" — 10"?kg con una velocidad entre 400 y 1,000km/s [19].
Normalmente son expulsadas en periodos de méaxima actividad solar. La eyeccién
de masa solar ocurrida en 1859 tuvo como nombre el efecto Carrington y ha sido
la tormenta geomagnética mas intensa en la historia de la humanidad, en esa época
los efectos fueron notorios para los operadores de telégrafos cuyos equipos fueron
quemados. Pese a esto, el mundo siguié como si nada hubiera pasado.

Por otra parte, si un evento Carrington llegard a ocurrir hoy en dia junto con la
tecnologia presente como las redes eléctricas, los carros eléctricos entre demas equi-
pos electronicos como el internet, los danos rondarian los trillones de dolares y las
reparaciones podrian tomar décadas. Cada dia que pasa nos estamos volviendo més
y mas vulnerables a que suceda este evento. El problema principal radica en que esto
ni siquiera es un cisne negro puesto que no cumple con los tres puntos vistos ante-
riormente que un suceso necesita tener para ser considerado un cisne negro. Si no se
hace algo como sociedad acerca de un suceso que se conoce y se espera (ue ocurra
ahora imaginese lo poco preparados que se esta para un cisne negro.

No se necesita ir a problemas que se encuentran afuera del planeta tierra ya que en
este mismo se tienen ejemplos claros. El calentamiento global es un problema pro-
nosticado y de una magnitud colosal, por consiguiente, cada dia que pasa y que la
humanidad no hace nada al respecto las consecuencias de dejar a este problema avan-
zar incrementan su dano, algunas consecuencias que se tienen y que a dia de hoy
causan estragos son el enfrentarse con enfermedades, incrementos en el nivel del mar,
incendios forestales, cambios de comportamiento en animales, extincion de animales,
falta en el abastecimiento de agua, entre muchisimas mas consecuencias y danos, hoy
por hoy, las repercusiones son notorias y mas que evidentes. Esto nuevamente no es
un cisne negro, pero si el sesgo de la humanidad nubla su vista, sus conocimientos
anteriormente aprendidos y mas aun no hace nada al respecto, entonces cisnes ne-
gros mas poderosos y catastréficos asociados con el calentamiento global empezaran
a emerger si no es que ya han empezado. Nuevamente, aunque el descubrimiento del
calentamiento global fue un cisne negro, este cisne negro fue olvidado y sus conse-
cuencias se siguen fortaleciendo y anidando a un cisne negro més poderoso, algo que
le seguird al calentamiento global y solo se puede especular pero con un dano abis-
mal. Lo ideal seria no conocerlo, atacando directamente lo que ya se sabe, buscar
soluciones al calentamiento global.

Volvamos al ejemplo del pavo visto anteriormente en el capitulo 4, de librar su muerte
este nunca volveria a creer en un humano, mientras por otra parte, para el granjero
la muerte de los pavos no es mas que su rutina diaria y por lo tanto no es un cisne



6.3. LA PANDEMIA COVID-19 85

negro la muerte de ningiin pavo, entonces la idea de un cisne negro es relativa al
conocimiento que alguien posea por lo que el objetivo que se tiene como estadisticos,
actuarios y demas profesionistas ademas de cualquier persona, es estar en la posicién
del granjero y no en la del pavo.

6.3. La Pandemia COVID-19

Cuando se habla de afios recientes 2020-2023, la pandemia por SARS-CoV-2 mejor
conocida por COVID-19 ha sido el tdltimo suceso internacional que ha tenido un
impacto masivo en la raza humana.

Desde el ano 2010 cuando la segunda impresion de “El Cisne Negro” seria publicada,
Taleb anadirfa unos cuantos capitulos, uno de ellos se titularia: ‘‘Aprender de la
Madre Naturaleza, La mds antigua y la mas sabia”, en este capitulo surge un verso
cuanto menos interesante para la problematica que se enfrenté sobre la pandemia por
COVID-19 antes de que esta sucediera en 2020.

“A medida que viajemos mds por este planeta, las epidemias serdn mds
agudas: tendremos una poblacion de gérmenes dominada por unos pocos,
y el asesino exitoso se propagard con mayor eficacia...

... Veo el riesgo de que un virus agudo muy extrano se extienda por el
planeta.” [46]

Nuevamente se recalca que este verso fue escrito antes del ano 2010 cuando Nassim
Taleb publicaria la segunda impresion de “El Cisne Negro”, no es que Taleb haya
predicho la llegada de una pandemia, sino que volteo a ver la historia de la humani-
dad y como estas enfermedades han acompanado a los seres humanos a lo largo de
esta. Anteriormente se dijo que cada vez la sociedad se estd alejando de Mediocris-
tan y pasando hacia Extremistan, las pandemias anteriormente tardaban mucho mas
tiempo en expandirse, en la actualidad y con lo interconectado que se encuentra el
mundo estas pandemias con los distintos medios de transporte tardan anos o meses
en expandirse a una escala mundial (dependiendo claro de la enfermedad).

Cuando los medios de comunicacion catalogaron a la epidemia COVID-19 como un
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cisne negro y preguntaron la opinion de Taleb, este les dijo que no usaran ese tér-
mino para justificar la poca preparacién que tuvieron los gobiernos internacionales
a la pandemia. Efectivamente las pandemias siempre han existido, aunque nunca en
una escala como se vio actualmente, también claro que la pandemia fue un suceso
improbable, pero si algo ha enseniado la historia es que siempre han estado ahi, como
el ejemplo anteriormente presentado de las llamaradas solares, estos eventos existen,
se saben sus dafios, pero no se hace nada, nuevamente no se comprende lo realmente
complicado que es el mundo.

Se tiene que decir que aunque el propio Taleb clasifique la pandemia por COVID-19
como un cisne blanco, no olvidemos una propiedad muy importante del cisne negro,
la de ser observador - dependiente, es decir, que para algunos paises sin experiencia
previa en pandemias o enfermedades a tal escala este fendmeno si pudo ser un cisne
negro, tal vez una economia tan grande como la estadounidense debi6 estar preparada
pero el mundo en el que vivimos es mas grande, existen paises en vias de desarrollo,
paises con economias débiles o que al momento estuvieron enfrentando otras dificul-
tades, por lo que efectivamente y desde una opinién personal el COVID-19 fue un
cisne negro.

Claro que si, la pandemia por COVID-19 fue un cisne negro y es interesante ya que
aparte de cumplir con los 3 puntos que caracterizan a un cisne negro: rareza, impacto
extremo y retrospectiva, cumple inclusive con la parte matematica, con esto se quiere
decir que y citando el articulo de Taleb junto con Pasquale Cirillo “Tail Risk and
contagious diseases” [48].

El uso de modelos matemdticos y computacionales cada vez mds sofisti-
cados para la propagacion y las implicaciones de las epidemias deberian,
en principio, proporcionar a los responsables politicos y de la toma de de-
cisiones un mayor conocimiento de la situacion en relacion con su 1i€sqo
potencial.

Sin embargo, la mayoria de estos modelos ignoran el riesgo de cola de
las enfermedades contagiosas, utilizan predicciones puntuales y la fiabi-
lidad de sus pardmetros es raramente cuestionada e incorporada a las
proyecciones.

En este articulo se investigaron 2500 anos en los cuales han sucedido diversas pan-
demias y se encontré que la distribucion relacionada a las muertes por pandemia es
fuertemente de cola pesada, lo que sugiere un riesgo de cola que lamentablemente
se ignora en gran medida en los modelos epidemiol6gicos comunes [48]. Nuevamente
las distribuciones de cola pesada hacen su aparicion y no es para menos ya que una
pandemia habita en Extremistan.

Taleb junto con Cirillo argumentan que un marco natural y empiricamente correcto
para evaluar (y gestionar) el riesgo real de pandemias lo proporciona la teoria del
valor extremo (EVT, Extreme Value Theory por sus siglas en ingles), un enfoque
que historicamente se ha desarrollado para tratar fendémenos en los que los extremos
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Figura 6.2: Grafico del promedio de muertes en pandemia a lo largo de la historia. La gréafica
sugiere que todos los momentos, incluida la media, pueden ser infinitos [48].

(méximos o minimos) y no las medias juegan el papel de protagonistas, siendo la
fuente fundamental de riesgo.

Este articulo es cuanto menos interesante, ya que demuestra las fallas estadisticas
y los modelos que se usaron en un principio para intentar cuantificar el riesgo en
las pandemias, Taleb descarta completamente usar modelos tradicionales cuando se
trata de medir un riesgo asociado a las pandemias por las mismas razones que ademas
se ha visto anteriormente, en primera instancia al realizar un grafico de maximo a
suma (maximun to sum plot) del promedio de muertes en pandemias a lo largo de
la historia, se encontrd que la grafica sugiere que todos los momentos probabilisticos
incluyendo a la media pueden ser infinitos.

La gréafica 6.2 se apoya de una consecuencia de la ley de los grandes niimeros: para una
secuencia X1, Xo, ..., X, de variables aleatorias no negativas independientes e idénti-
camente distribuidas, si E[X?] < co para p = 1,2,3, ..., entonces R, = M?/SP — 0
casi seguramente para n — oo donde S? = > X7 es la suma parcial de orden p, y
MP = méx (X7, ..., XP) el méximo parcial correspondiente. La figura 6.2 muestra que
ningin momento finito pudiese existir para el nimero de muertos por pandemia, ya
que la razén RP no converge a 0 para p = 1,2, 3,4, sin importar cuantas informacion
sea usada.

Se tienen alternativas para seguir midiendo el riesgo por pandemias, Taleb y Cirillo
proponen una solucién a esto usando la teoria de valores extremos demostrando que
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se pueden dar otros enfoques al riesgo. Este ejemplo es interesante pues deja ver una
clara aplicacién de lo que se vio en el capitulo 4 en donde se vieron las consecuencias
estadisticas de las colas pesadas. A continuacién, se vera como se trajeron estas ideas
complejas a un medio en el cual todos pueden entender lo complicado que es un cisne
negro.

6.4. De las alas del cisne a ojos humanos

El enfoque principal de Nassim Taleb nunca ha sido el de predecir eventos imprede-
cibles, va en contra de la logica, pero si el de construir robustez en contra de eventos
catastroficos y negativos al mismo tiempo que sacar el mayor provecho de los eventos
positivos.

Una manera de hacer esto es informar a los demas acerca del trabajo de Taleb y
también de la existencia de los cisnes negros. La divulgacion cientifica es una de las
maneras mas ingeniosas y llamativas de llevar a cabo este proposito. Pues mediante
la lectura y recursos audiovisuales se puede llegar a una mayor audiencia. Por lo que,
la actuaria y la divulgacion de un tema que estd contenido en ella, puede ser muy
llamativo para los lectores y curiosos que buscan nuevos temas que aprender. En el
proximo capitulo se vera como esta herramienta ayuda a crear una conexion entre
lo complejo y la divertido que es descubrir y adquirir nuevos conocimientos. Con el
proposito principal de llevar a cabo dos cosas, en primero que las personas conozcan
la teoria del cisne negro, sus consecuencias, las fallas en los sistemas y ocasionar
intriga para buscar soluciones y en segundo que las personas conozcan el mundo de
la actuaria y como se une a la teoria del cisne negro, se deben de pasar por alto
muchas cuestiones técnicas (tal como lo hizo Taleb en su propio libro) para hacerlo
amigable con la mayoria de las personas pero el mensaje sigue siendo el mismo.
Después de todo Taleb en su libro, El Cisne Negro, tiene una carga matematica muy
sencilla y comprensible que poco tiene que ver con lo complicado que en realidad es
su investigaciéon como se vio en anteriores capitulos.

Dicho esto, la divulgacion cientifica es una herramienta muy importante para que
todos puedan ver las alas de un cisne negro, tal vez no entender las complicadas
matematicas que hay detras de este, pero si comprender sus riesgos, los peligros y
lo vulnerables que se vuelven cada dia que la tecnologia sobrepasa a la sociedad, la
tecnologia es algo bueno sin duda alguna pero el sobrepasar lleva un riesgo, ;Real-
mente se entienden todos los avances?, cuando la rapidez con la que las personas
hacian trading aumento no se vio llegar el flash crash del 2010. Este entre muchos
sucesos en los que la tecnologia sobrepasa a la humanidad y la va acercando mas a
Extremistan son problematicas que se deben de comunicar a todas las personas, para
que realmente se entiendan todas las acciones que realizan ellos u otros medios. Solo
por dar un ejemplo, cerca de la llegada de la inteligencia artificial quiza se encuentren
cisnes negros, pero al informar a las personas de lo que pasa a su alrededor estos se
pueden hacer cisnes grises.
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Cuando en el 2007 Nassim Nicholas Taleb escribia su libro “El Cisne Negro, El Impac-
to de lo Altamente Improbable” pasaria a vender cerca de 3 millones de copias, pero
mas que eso, pasaria a decirles a las personas lo delicado que es el mundo en el que
se vive y més importante atin, que hay cisnes viviendo entre ellos, sucesos altamente
improbables que pueden ser buenos o malos, pero sobre todo improbables. También
pasaria a exponer las fallas en los sistemas econémicos. Este trabajo pretende que
personas del habla hispana conozcan su teoria y de ser més su curiosidad se adentren
en ella pues encontraran sorpresas matematicas si se tienen los conocimientos. Pero
sobre todo que este trabajo llegue a la mayoria de gente posible.
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7 El Proceso de divulgacion

La divulgaciéon de la actuaria en México es algo en desarrollo y se podria decir que es
hasta un nuevo horizonte por explorar, en el pasado se ha hablado de la divulgacién
en temas matematicos y estadisticos, fisicos o de biologia, sin embargo, la actuaria
a pesar de estar muy relacionada con la estadistica (pues no existiria sin ella), no
tiene los medios o quiza la forma para expresar que hacen los actuarios a las demas
personas. Tal vez lo anterior sea porque la actuaria es algo méas complejo que las
matematicas vistas hasta secundaria. No obstante, una persona de nivel bachillerato
podria comprender que realiza un actuario mediante una buena manera de expresar la
matematica que rodea a estos. No es una tarea sencilla ya que se tienen que simplificar
varios conceptos pero no es imposible.

La divulgacién actuarial en México puede ampliarse mas ya sea explicando los con-
ceptos fundamentales de esta ciencia o anadiendo temas mas especificos como lo es
el caso de este proyecto. Mas aun, cuando se recalcan las partes en donde las mate-
maticas y la actuaria se intersectan. Todo teniendo en cuenta que no se tienen que
dejar de tocar las ideas principales y simplificar para llegar a un publico mas extenso.
No se descarta por supuesto que la divulgacion de la actuaria este contenida adentro
de la propia divulgaciéon matemaética, a pesar de ello, la divulgacion de la actuaria
se puede llevar mas adelante y més especificamente, pues es un tema extenso, des-
de tablas de mortalidad, notacién actuarial, las matematicas que hay detras de los
seguros o las pensiones, hasta las que hay en las finanzas manejadas por actuarios,
pasando por temas populares ultimamente con la llegada del data science de la cual
varios actuarios ya son participes pues esta muy unificada a su profesion, los temas
que se pueden abordar son muchos.

7.1. Un panorama general de la divulgacién actua-
rial

Dentro de la actuaria si se tienen ejemplos de la divulgacién actuarial y de como esta
se ve en ambitos y culturas distintas, algunos de los mas famosos son:

= Actuarial Journey: es un podcast que se enfoca en proveer orientacién pro-
fesional, ideas y perspectivas a aspirantes a actuarios. El nombre del host es

91
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Nemo Ashong y en este hay diversas entrevistas con actuarios que comparten
sus experiencias, puntos de vista y consejos en distintos temas relacionados a
la actuaria, desde preparacién para exdmenes, bisqueda de trabajo y desarrollo
profesional, el podcast puede encontrarse en spotify o apple podcast.

= Actuarial Review: es una revista que abarca una gran variedad de temas
relacionados a la actuaria incluidos risk management, seguros, finanzas y anélisis
de datos. Su pagina web y revistas muestran articulos realizados por actuarios,
académicos y otros expertos ademas de mostrar temas técnicos y no técnicos
de la ciencia actuarial [2].

» The Actuary Magazine: Es una revista emitida por la SOA (Society of Ac-
tuaries) que abarca temas relacionados a la ciencia actuarial , nuevamente vemos
temas como risk management, seguros y finanzas. Se pueden encontrar ejempla-
res impresos o en su version online y presenta articulos escritos por actuarios,
académicos y otros expertos en el campo [41].

= Dentro de la plataforma de videos méas grande, YouTube, se tienen personas
interesadas en la divulgacién de la actuaria como por ejemplo Etched Actuarial,
Actuary elle y Live Actuary cuyos canales muestran y explican varios temas
relacionados con la ciencia actuarial como preparacion para examenes, consejos
para la carrera y conceptos técnicos.

El lector podra notar que los puntos anteriores tratan de buenos ejemplos de divulga-
cién actuarial. La actuaria es indispensable cuando se habla de seguros y la industria
aseguradora, asi como de finanzas y manejo de riesgos. Por lo que esta disciplina se
ve rodeada de habilidades técnicas y complejas, asi como de conocimientos avanzados
para un publico en general, haciendo la labor de divulgacién dificil de entender para
aquellos afuera de la profesion. Los anteriores ejemplos son una buena muestra de co-
mo el esfuerzo de divulgar esta profesion se ha visto incrementado mediante el uso de
blogs, podcast o videos y mediante estos tratar de mostrar a un publico general la im-
portancia del trabajo de los actuarios. The Actuary Magazine y Actuarial Review son
ejemplos de cémo se provee andlisis y puntos de vista a la industria. Adicionalmente
a esto los canales de Youtube o podcast estan dirigidos a una audiencia mayor.

A pesar de los esfuerzos antes mencionados todavia se tiene un largo camino en
cuanto a la divulgacion actuarial, sobre todo en México, pues la mayoria del material
antes mencionado se encuentra en inglés, por lo que la labor de crear conciencia y
comprension de la profesion actuarial entre el publico en general sigue siendo un
reto, aun queda transmitir mas material para el piblico de habla hispana. Si se tiene
material de divulgacion en México aunque muy poco a la fecha de realizado este
trabajo y resulta complicado en ocasiones encontrar articulos, materiales o videos
que expliquen que es la actuaria. El campo de la actuaria puede ser uno sumamente
especializado y dificil de comprender para aquellos que se encuentran afuera de él.
Ademas, hay necesidad de crear recursos mas accesibles y atractivos para cerrar mas
esta brecha y promover una mayor comprension del campo.

A pesar de que este trabajo no cuenta con las estadisticas de todos los canales exis-


https://open.spotify.com/show/4FWhAk1fFMFR9odldpiAgq?si=c3124c0ef275411e
https://podcasts.apple.com/us/podcast/actuarial-journey-with-nemo-ashong/id959397241
https://www.youtube.com/@EtchedActuarial/videos
https://www.youtube.com/@Actuaryelle/videos
https://www.youtube.com/@LiveActuary/videos
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tentes que se dedican a la divulgacion actuarial, se puede encontrar navegando por
internet una escases de material en cuanto a la divulgacion actuarial se refiere y mucho
menos material si se trata de uno dedicado a un publico de habla hispana. Hablando
generalmente del estado actual de la divulgacion actuarial, esta se caracteriza por un
reconocimiento creciente de la importancia de la profesién y un esfuerzo correspon-
diente para hacer que el conocimiento actuarial esté mas disponible para todos. Si
bien hay desafios que superar, hay motivos para ser optimistas sobre el futuro de la
ciencia actuarial y su potencial para contribuir a la estabilidad financiera y la gestién
de riesgos, es por ello por lo que se realizo este trabajo, para aportar un paso mas
a la divulgacién actuarial en espanol e informar a un publico méas general la impor-
tancia de esta profesion y darles a conocer un tema en especifico e interesante que se
encuentra dentro de esta, los cisnes negros.

Este trabajo aporta a la divulgacion actuarial 3 trabajos importantes, el primero
siendo un articulo para un blog, el segundo un video para un canal de YouTube y
el tercero un articulo para una revista cientifica. Las especificaciones de cada uno de
estos trabajos se veran a continuacion.

7.2. Articulo para pagina web

El articulo para la padgina web/blog: “Ouroboros Ars et Scientia: Ciencia, Arte y Algo
mas” se llevo a cabo con la Maestra Malinalli Wong Rueda profesora de la Universidad
Nacional Autéonoma de México, la cual fue muy amable en brindar este espacio, ya
que es ella la que encabeza este proyecto de divulgacion y esta pagina web en donde
las ciencias matematica, fisica y ahora actuarial encuentran un espacio en donde ser
divulgadas y dadas a conocer a un ptublico general. Dentro de esta pagina se pueden
encontrar articulos relacionados con la matematica y el arte, mujeres en distintas areas
cientificas (matemaética, fisica y ciencia computacional), polinomiografia, fotografia
cientifica, fractales, rayos-x, temas de programacién y ciencias computacionales y
distintos temas de indole cientifica, historias cientificas y artisticas se intersectan
aqui para aportar a la divulgacién cientifica, es un gran lugar también para ver la
interseccion entre temas cientificos y artisticos, aunque temas puramente matematicos
encuentra su lugar aqui como es este caso, ademas de contar con redes sociales donde
también se distribuye este material, YouTube, Instagram, Facebook y Spotify.

El articulo titulado “De la actuaria hasta las alas del cisne negro” explica que es la
actuaria de manera sencilla para el publico general al que van dirigidos estos recursos
y da una introduccion a que es lo que los actuarios hacen dia con dia, asi como las
distintas ramas en las que estos operan. Después se pasa a plantear la problematica
de usar modelos de colas pesadas de una forma simplificada y aprovechando las me-
taforas que ya hacen en el libro “El Cisne Negro” para comunicar y convertir algo
complejo en algo sencillo que todos puedan entender y analizar. Se explican los ele-
mentos que constituyen a un cisne negro, asi como ejemplos de estos, los cuales son
muy faciles de encontrar a lo largo de la historia, del mismo modo el lector propio con


https://oumysc.wordpress.com/
https://oumysc.wordpress.com/
https://oumysc.wordpress.com/2023/09/27/de-la-actuaria-hasta-las-alas-del-cisne-negro/
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Ouroboros Ars et Scientia:

Ciencia, Arte y Algo mas

Figura 7.1: Pagina web Ouroboros Ars et Scientia

las definiciones que se le brindaron puede inferir por si mismo que sucesos histéricos
pueden considerarse cisnes negros. Encaminando al lector al mundo de la actuaria y
dandole a conocer una problematica que existe dentro de este actualmente, dicien-
dole al lector que los profesionales tambien se equivocan y que juntos como sociedad
debemos de darnos cuenta de estos errores para buscar una soluciéon en conjunto.

7.3. Video para canal de YouTube

Pasando al video que se encuentra en la plataforma de videos YouTube, este toma
las consideraciones antes hechas en el articulo y las simplifica todavia mas, en este
video de casi 13 minutos se explica de manera sencilla lo que también se hace en el
articulo, explicar que es la actuaria y que es lo que hace un actuario. Pasando por
definiciones de riesgo a manera de acercar al espectador hasta pasar a cuestionar la
exactitud de un modelo matematico, este video acompana a la audiencia brindandoles
la introduccién a diversos conceptos de la actuaria asi como nuevamente presentarles
la problematica del cisne negro, las dificultades enfrentadas por los actuarios y el
cuidado que se debe de tener al manejar estadisticas. Sobre todo recalcar los errores
que resalta Taleb en su libro, el sesgo cognitivo, el sobresimplificar las cosas y las
limitaciones que poseemos cuando se trata de calcular como funciona el mundo, no
se puede medir todo lo que pasa al mismo tiempo.

El video antes mencionado se titula “De la actuaria hasta las alas del cisne negro” y
como se mencioné se encuentra en YouTube 7.3.

Para seguir esta parte de la divulgacion cientifica se tomo en cuenta la combinaciéon


https://youtu.be/bARyEhxrDVA
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entre lo que es el rigor cientifico y lo que representa un comunicador, entre cientifico y
narrador. La ciencia por su parte se centra en el descubrimiento de ideas y conocimien-
to mientras que el comunicar mediante un video por ejemplo, se trata de compartir,
debatir y probar ideas, por lo que esta combinacion se tuvo en consideracion para la
creacion de este video.

El transmitir nuevo conocimiento o tener presente que nuevo conocimiento existe es
importante puesto que da a conocer al espectador nuevo conocimiento y le dice que
la actuaria junto con la matematica siguen evolucionando y se siguen descubriendo
nuevas cosaas y encontrando nuevas problematicas. Este mismo pensamiento es el
que expone Tjempaka Hartomo en su libro [49] y del cual se tomo como base para
brindar una mejor divulgacion cientifica pues en este libro el autor conduce al lector
para tener unas buenas practicas de divulgacion cientifica.
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Ahora se vera como estas ideas se rescatan y adecuan para moldear un articulo para
una revista cientifica y llegar a mas audiencia sin pasar el propoésito principal de
abarcar y dar esta informacipon a la mayor cantidad de personas posibles.

7.4. Articulo para revista cientifica

Dentro de este proyecto tambien se contemplo la creaciéon de un articulo cientifico
mas especializado y que se entrego a una revista aprovada por la CONACYT, més
especificamente la revista ;comovez?.

La revista jcomovez? es una revista mensual de la direccién general de divulgacion
de la ciencia de la Universidad Nacional Auténoma de México (UNAM) que se publi-
ca ininterrumpidamente desde diciembre de 1998. Es la tnica revista de divulgacion
cientifica en el pais dirigida especificamente a lectores jévenes (de bachillerato y pri-
meros anos de licenciatura). Sus lectores son mujeres y hombres de 14 a 39 anos de
edad, con ingresos medios de acuerdo al sitio web de esta misma revista [53] sobre
todo estudiantes, profesores y trabajadores de empresas en el sector privado.

El propdsito de escribir un articulo para esta resvista es para ampliar el rango de
lectores e informar a mas personas acerca de la profesion actuarial, la carrera de
actuaria y claro nuevamente mostrar un problema que ya hace adentro de esta, la
cual son los cisnes negros. Mediante este articulo se pretende aparte de los objetivos
anteriormente mencionados llegar a mas personas, pues esta revista cuenta con buen
prestigio ademas de tiempo en emisién, cosas de las cuales escritores y cientificos
pueden aprovechar para divulgar sus respectivas areas de conocimiento.

Al momento de realizado este trabajo el articulo ya ha sido entregado a la revista
y ha pasado a revision, no obstante, la publicaciéon de dicho material es un proceso
que conlleva tiempo y revisiones, por lo cual el articulo no ha sido publicado atn. Es
por ello que para adjuntar evidencias se han subido algunos materiales a la pagina
de investigacion de Research Gate, con el propdsito de dejar una constancia y prueba
del trabajo realizado.

7.5. Analisis de las herramientas de divulgacién

Para terminar la parte de la divulgacion se expone en un analisis pequeno las reper-
cusiones que esta tiene en nuestra sociedad y porque es importante divulgar dicho
conocimiento.

La divulgacion cientifica es muy importante para una sociedad, la ciencia permite
tomar decisiones y es la mejor fuente de informacién y evidencia para contestar pre-
guntas. Las preguntas que se contestan en este trabajo son muchas pero parten desde,
. Qué es la actuaria?, ;Qué es un cisne negro?, ; Qué modelos estadisticos fallan y por


https://www.comoves.unam.mx/
https://www.researchgate.net/profile/Gerardo-Crespo-2
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qué fallan?, entre muchas otras. Las revistas, las paginas web y sobre todo los videos,
son herramientas que llegan cada vez a més personas, ya sea por curiosidad, porque
se comparten informacion entre si o porque es un tema que estén investigando.

Estos tres elementos de divulgacién (1 video y 2 articulos) del tema el cisne negro
pasaran a informar acerca de los actuarios y las estadisticas que estos usan, asi como
algunas otras cuestiones que plantea Taleb como el sesgo cognitivo y la sobre simplifi-
cacion por ejemplo, ademas a fecha de realizado este trabajo, el cisne negro a pesar de
ser un tema conocido para los hablantes anglosajones se tiene muy poca informacion
y mucho menos divulgaciéon para los hispano hablantes por lo que esto convierte a
este trabajo en algo innovador, ademas de divulgar la licenciatura en actuaria y temas
estadisticos.
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Es importante también recalcar que mediante el descubrimiento de fallas y errores se
pueden mejorar y corregir modelos o proponer otros. El crear conciencia acerca de
estos errores e informar a las personas que inclusive los profesionales pueden fallar
y fallan es muy importante, el recordar estas fallas y tener presente el hecho de
que pueden volver a suceder conduce hacia una sociedad no tan fragil a los eventos
impredecibles, a una sociedad preparada o anti fragil como menciona Taleb.

Se tiene la certeza de que la audiencia que vea este material podra encontrar la
respuesta o una de las razones (la cual son los cisnes negros) a porque suceden las
crisis financieras, porque la bolsa de valores cae o también mas especificas como por
qué algunas estadisticas no pueden estimar esos eventos impredecibles.

Para finalizar se pretende mostrar a la audiencia la importancia que tienen y han
tenido los cisnes negros en la historia de la humanidad y como son algo que nunca
dejara de existir pues lo altamente improbable siempre seguira existiendo. Crear una
conciencia sobre estos fenémenos informando al piblico de estar preparados para estos
sucesos poco predecibles hace que los cisnes negros puedan ser cisnes grises.



8 Conclusiones

Se ha analizado todo lo que rodea al cisne negro y se han visto también sus consecuen-
cias. Las alas del cisne negro son unas alas grandes que se encuentran en Extremistan,
una tierra que se encarga de explicar la magnitud colosal de las cosas, una tierra en
donde las distribuciones de cola pesada reinan, pero es una tierra a pesar de todo
comin en el mundo en el que se vive, ya que muchas cosas son explicadas por lo
grandes que son como la riqueza, el internet, la economia y el mundo en general.

Ahora se sabe que se tiene que ir con cuidado en este mundo, pues la grandeza de
las cosas y lo grandes que se vuelven van conduciendo cada vez mas a extremistan,
alejandonos de mediocristan, por lo que se deben de tomar con cuidado los avances
tecnolédgicos y aprender lo que no se ha aprendido.

Este trabajo muestra que los sucesos impredecibles estan alrededor de todos nosotros
y nos han acompanado a lo largo de la historia. Ademaés, es de importancia comunicar
a los deméas acerca de estos sucesos, tal vez no se puedan predecir ni evitar por su
propia naturaleza, pero si se puede minimizar el dano que ocasionen volviéndonos
anti fragiles como Taleb indica.

El propdsito de este trabajo fue también el que mas personas se informen de estos
sucesos mediante la divulgacién cientifica, de esta forma se puede cambiar la perspec-
tiva y pasar de ser un pavo al granjero, después de todo un cisne negro es relativo al
conocimiento que un individuo posea.

Analizando los objetivos planteados al inicio de este trabajo se puede decir que efecti-
vamente se cumplieron ya que en primera instancia se informo acerca de un problema
matematico controversial, el uso de distribuciones de cola pesada en ambitos especifi-
cos los cuales se vieron junto con sus repercusiones. En segundo lugar se tomaron estas
ideas matemaéticas y se incorporaron junto con el libro “El Cisne Negro” haciendo un
analisis de estos. Finalmente, una vez realizado este proceso cognitivo se simplificaron
las ideas méas importantes con el fin de pasar a la divulgacién cientifica en donde la
comunicacién de conceptos matematicos y su explicacion debe ser lo mas descriptiva
y amigable para las personas a las que van dirigidas estas ideas. A todo lo anterior se
incorporé el deber y las responsabilidades de un actuario, asi como su papel adentro
de estas mismas probleméticas ya que el actuario siempre fue un protagonista a lo
largo de este trabajo, desde la parte de divulgacién en donde se explicé que es lo que
estos hacen en el ambito laboral hasta la parte méas matematica viendo su relacién
con todos los modelos matematicos anteriormente vistos.
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Con el anterior parrafo se puede decir que una vez realizado este proceso se cumplieron
los objetivos los cuales eran el divulgar acerca de la profesién actuarial, mostrar que
es la actuaria y que es lo que hacen los actuarios. Ademéas de mostrar y dar a conocer
una problematica a la que se enfrentan actuarios y matematicos hoy en dia, la idea
de los cisnes negros y como estos escapan a los limites de los modelos matematicos.
También podemos remitirnos a la motivacién de este trabajo, en donde se dijo que
una vez analizado “El Cisne Negro” veriamos a los riesgos de una forma distinta,
efectivamente no todos los riesgos pueden ser estimados y cubiertos y es aqui en
donde entro la idea del autor de construir un sistema que no sea tan fragil hacia estos
sucesos impredecibles ya que como se sabe un riesgo los describe perfectamente.

Por tltimo no se debe de olvidar que la idea de un cisne negro también incorpora las
cosas buenas, como los sucesos altamente improbables positivos, uno de estos sucesos
es la vida misma, pues la probabilidad de vivir es 1 en 400 trillones y dicho evento
no puede ser predicho, por todo lo que sabemos y no sabemos, nuestro nacimiento
ya sea individual o como raza humana es un evento que nunca hubiésemos predicho,
asi que al final somos todos esos cisnes negros los cuales hemos tratado de evitar,
esto es especialmente irénico, pero es la naturaleza de la vida misma el tener eventos
altamente improbables.



A Glosario

Colas Pesadas: Una distribucion de cola pesada es una distribucion de probabili-
dad que exhibe una curtosis y asimetria gandes relativa a una distribuciéon normal o
exponencial. La clase de distribuciones de colas pesadas incluyen aquellas cuyas colas
decaen como las de la ley de potencia.

Distribucion de Probabilidad: Una distribucion de probabilidad puede ser descrita
en varias formas, ya sea una funcién de probabilidad o una funcién de densidad.

Familia Gaussiana:

Fractales: Dicho de manera estrictamente matematica un fractal es por definicién un
conjunto para el cual la dimensién de Hausdorff Besicovitch excede estrictamente la
dimensién topologica. Por otra parte dicho de manera sobre simplificada un fractal es
un objeto geométrico cuya estructura basica, fragmentada o aparentemente irregular,
se repite a diferentes escalas.

Funcién de Probabilidad: Sea X una variable aleatoria discreta con valores xq, x1, ...
La funcién de probabilidad de X, denotada por f(x): R — R. Se define como sigue

P(X =x), si xz,x,..
0, en otro caso

Funcion de Densidad: Sea X una variable aleatoria continua. Decimos que la
funcion integrable y no negativa f(x) : R — R es la funcién de densidad de X si para
cualquier intervalo [a,b] de R se cumple la igualdad

b
P(X € [a,b]) :/ f(z)dz

Funcién de Distribucién: Sea X una variable aleatoria cualquiera. La funcién de
distribucién de X, denotada por F(z) : R — R, se define como la probabilidad
F(z)=P(X <2

Interés Compuesto: A una tasa anual de interés ¢ por periodo, el factor de acumu-
lacion del tiempo 0 al tiempo t es

a(t) = (1+1)"
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Interés Simple: El interés simple es el que sigue una funcion de acumulacion lineal.
La funciéon de acumulacion del tiempo 0 al tiempo ¢ a una tasa simple de interés i,
donde ¢ es medido en anos es

a(t) =1+t

Momentos / Momento: Los momentos de una variable aleatoria X o de su distri-
bucién son la colaccién de nimeros:

E(X),B(X?),B(X?%),...

correspondientes al primer momento, segunto momento, etc., cuanto tales cantidades
existen. Los cuatro momentos méas usados en estadistica son la media, la varianza,
asimetria y curtosis.

Prima: En cuanto al ambito asegurador se refiere una prima es el monto monetario
que el asegurado tiene que pagar a la compania aseguradora para la transferencia de
riesgo durante un periodo determinado de tiempo. El pago de estd puede ser anual,
semestral, trimestral, bimestral o mensual. Las primas se clasifican en distintos tipos
cada uno con un propédsito especifico algunos ejemplos son: prima pura de riesgo,
prima fija, prima total o de tarifa, etc.

Teorema del Limite Central: Sean X, X5, ... una sucesion infinita de variables
aleatorias independientes e idénticamente distribuidas, con media p y varianza finita
o2, Entonces la funcién de distribucién de la variable aleatoria

X1+ ...+ X,) —np
2

Zy =\
no

tiende a la funcion de distribucién normal estandar cuando n tiende a infinito.

Variable Aleatoria: Una variable aleatoria es una transformacién X del espacio de
resultados €2 al conjunto de los niimeros reales, esto es,

X:Q—R,
tal que para cualquier niimero real x,
{we: X(w)<z}eF

*Considerando que tenemos un experimento aleatorio cualquiera, junto con un espacio

de probabilidad asociado (€2, F, P).



B Imagenes

La siguiente imagen es la compilacion del programa realizado en R para replicar el
resultado de Taleb, en donde se hace una comparacion en dos distribuciones, por un
lado la diestribucién Gaussiana representando a las colas ligeras (en color azul) y
por otro una Pareto con parametros de escala = 1 y forma = 2 siendo esta de colas
pesada. Efectivamente se necestita de un mayor tamafno en la muestra e informacién
para llegar a la verdadera media, en el caso de que se tenga poca informacion se
puede ver como se presentan saltos grandes, lo cual es un punto negativo y lo que se
quiere demostrar si se emplean colas pesadas. Recordemos que tener una muestra de
gran tamano es mas costoso igualmente, un tema verdaderamente interesante y con
obstaculos aiin méas retadores.
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C Demostraciones y Ejemplos

Lema 1
Sea X una variable aleatoria. Las siguientes afirmaciones, son equivalentes.
(i) X es de cola pesada.

(ii) La funcién generadora de momentos M(s) := E[e**] = oo para toda s > 0.

log Pr(X > x)
T

(7i) liminf, . — = 0.

Demostracion:

(1) = (4i). Supongamos que X es de cola pesada, con distribucién F'. Por definicién,
esto implica que para cualquier s > 0, existe una secuencia estrictamente creciente
(xk)k>1 satisfaciendo limy_, zx = 00, tal que

lim e** F(z;,) = oo (C.1)

k—o0

Ahora se puede acotar E[e**] como sigue

E[e*X] = / N e*“dF ()

0

> / " e ()

Tk

> 5 F(xy,)

Ya que la desigualdad se mantiene para toda k, se sigue de C.1 que E[e*X] = oo. Por
lo tanto la condicién (i) implica la condiciéon (ii).
(17) = (i77). Supongase que X satisface la condicion (i7). Con el propésito de obtener

una contradicién, asumimos que la condicién (#47) no se cumple. Ya que —
x
0 esto significa que

lminf — log Pr(X > )

T—00 €T

> 0.
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La afirmacién anterior implica que existe > 0y z¢ > 0 tal que

_log Pr(X > x)
T

> u < Pr(X >a) < e HVr > . (C.2)

Ahora escogemos s tal que 0 < s < u. Ahora se puede acotar la funcién generadora
de momentos de X como sigue:

M(s) = E[e**] = /000 Pr ("X > z) da

eSﬂ')O 00 1
— / Pr (eSX > IL‘) dx +/ Pr (X > og(:z:)) dx
0 S

e3Z0

Lo que tenemos aqui es la representacion de la esperanza de una variable aleatoria
no negativa Y : E(Y) = [ Pr(Y > y)dy. Mientras que el primer termino en la parte
de arriba puede esr acotado por arriba por e**°, podemos acotar el segundo usando
C.2, desde que x > e es equivalente a log(x)/s > xy.

M(5)§65x0+/ et dr

eSfEO
o0
K
= %0 | x5 dx
eS(L'O

Ya que p/s > 1, tenemos que floo x**dxr < oo, lo que implica que M(s) < oo, dando
una contradiccién. Por lo tanto, la condicién (i) implica la condicién (74).

(73i) = (i). Supongamos que la variable aleatoria X, teniendo una distribucién F,
satisface la condicién (7i7). Por lo tanto, existe una sequencia estrictamente creciente
(xk)k>1 que satisface que limy_,o 2, = 00 tal que

<e Yk > ko
Ty
— Flzp) >e 2 Vk > kg
F(.ﬁlﬁk) BT

e 2 Vk > k’o
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La altima afirmacién implica que el lim Play) _ 00, lo que implica que lim su
p q_ k—o0 e BT - ) q p q. p:E*)OO

00. Ya que esto es verdadero para cualquier g > 0, concluimos que la condicién (ii7)
implica la condicién (7). O

F(zp)
e KT

Colas pesadas en regresiones lineales

Cuando una variable aleatoria de cola pesada es usada en una regresion en contra de
una de cola ligera, el coeficiente de determinacién R? producira un sesgo mas alto y
requerira de un tamano de muestra mucho mayor para converger.

RSS

2
:1——
R TSsSs

La regresion lineal asume que las variables aleatorias involucradas siguen una dis-
tribucion normal y tienen momentos finitos, lo que significa que sus propiedades
estadisticas pueden describirse adecuadamente mediante la media y la varianza. Sin
embargo, cuando se hace una regresién de una variable aleatoria de cola gruesa (como
una con distribucién de ley de potencia o de cola pesada) contra una variable aleato-
ria de cola delgada (como una con distribucién normal), la regresion lineal puede ser
problematica.
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