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1. DEFINICIONES BÁSICAS 
 

La estadística tiene dos ramas: 

 

La Estadística Descriptiva, que se ocupa de agrupar, resumir y presentar los 

datos incluidos en una determinada muestra.  

La Estadística Inferencial o Matemática persigue, como su nombre indica, 

inferir o establecer conclusiones generales sobre las características de la 

población a partir de los datos de la muestra. 
 

1.1. Descripción de datos: Tablas de frecuencias 
 

Es una tabla con diversos valores que ha tomado una variable y el número 

de veces que se repite cada valor. 

 

Distinguimos entre: 

 

• Frecuencia absoluta (ni): es el número de veces que se repite cada dato 

o valor 

• Frecuencia relativa (hi): porción que un dato o valor concreto (ni) 

representa sobre el total de datos (N). 

ℎ𝑖 =  
𝑛𝑖

𝑁
 

• Frecuencia absoluta acumulada (Ni): número de datos que hay igual o 

inferiores al considerado 

• Frecuencia relativa acumulada (Hi): proporción de datos sobre el total 

que hay igual o inferiores al considerado. 
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La tabla de distribución de frecuencias puede ser: 

• Diagrama de barras (se usa para frecuencias absolutas ni) 

• Histograma de frecuencias 

• Diagrama circular. (frecuencias relativas hi) 

 

1.2. Estadísticos: Medidas estadísticas. 

Son medidas que permiten resumir y sintetizar en un numero o estadístico 

la información que encierran. Existen cuatro tipos: 

• Medidas de posición: Tratan de sintetizar en un único valor el 

comportamiento y características de las variables objeto de estudio. 

Pueden ser: 

Tendencia central: Media aritmética, geométrica, armónica, mediana, 

moda y Esperanza matemática. Tendencia no central: Cuantiles. 

• Medidas de dispersión: Miden la dispersión de los valores de la muestra 

respecto de la tendencia central. Son: la varianza, desviación típica, 

rango de frecuencias y el coeficiente de Variación de Pearson. 

 

2. MEDIA Y ESPERANZA 

 

2.1. Medidas de tendencia central: Media Aritmética 

Las medidas de tendencia central buscan los valores en torno a los que se 

agrupan los datos de una distribución de frecuencias o tabla de distribución. 

Son las siguientes: 

2.1.1. Media aritmética 

Se obtiene mediante la suma de todos los valores divididos por el número 

de datos del conjunto. 
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2.1.2. Media aritmética con datos agrupados. 

Cuando dispongamos de datos agrupados por su frecuencia absoluta (ni) o 

su frecuencia relativa (hi = ni/N), la media aritmética se obtendrá mediante 

la fórmula: 

 

2.1.3. Media aritmética ponderada. 

Cuando se asocian a los números xi ciertos factores de ponderación, wi, 

dependiendo de la relevancia asignada a cada número, o de la proporción 

asignada a cada uno de ellos. En este caso, la media aritmética ponderada 

será: 

 

La media aritmética tiene el inconveniente a ser muy sensible a los valores 

muy extremos (datos atípicos) 

 

2.1.4. Media aritmética de una serie de datos históricos (estadísticos ex – 

post) 

Cuando los datos utilizados ya se han producido de antemano, hablamos de 

uso de datos históricos para el cálculo de los estadísticos básicos. Por 

ejemplo, una media aritmética de una serie histórica de los precios de cierre 

del Ibex consiste en tomar los precios que ya se han producido y obtener su 

media aritmética. 

 

2.2. Variable aleatoria y Esperanza matemática (media de una 

distribución de frecuencias de una variable aleatoria) 
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Una variable aleatoria es una variable cuya distribución de frecuencias se 

define en términos de probabilidad. Es decir, la frecuencia relativa de un 

determinado valor sería la probabilidad de que ese valor ocurriera.  

 

Se ha de cumplir que la suma de las probabilidades (frecuencias) sea igual 

a la unidad. 

 

A la media de frecuencias de una variable aleatoria se la conoce como 

Esperanza Matemática E(X) o valor esperado. Es decir, la suma de los 

distintos valores que puede tomar la variable, ponderando cada valor por 

su probabilidad: 

 

 
 

2.2.1. Esperanza matemática de una serie de datos futuros: estadísticos 

ex – ante. 

Muchas veces necesitamos conocer cuál puede ser el estadístico antes de 

que se produzcan los resultados. En este caso debemos asignar una 

probabilidad a cada uno de los escenarios propuestos y calcular la 

esperanza matemática. 

 

 

2.2.2. Diferencia entre una serie de datos históricos y una serie de datos 

futuros estimados con probabilidades. 

Además del análisis de escenarios, podemos obtener estadísticos de 

resultados futuros (estimador ex ante) sin tener que plantear escenarios 

con probabilidades. Lo conseguimos de los estadísticos analizados 

mediante el uso de series históricas. Al hacer uso de los datos históricos y 

para analizar medias anticipadas para diferentes horizontes de tiempo 

surge un pequeño inconveniente que es la elección de la ventana de datos 

necesarios para la predicción futura. 
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3. VARIANZA Y DESVIACIÓN TÍPICA (MEDIDAS DE DISPERSIÓN) 

Se denomina dispersión o variabilidad a la mayor o menor separación de 

los valores respecto al valor que hemos tomado como tendencia central. 

Cuanto menor sea esta dispersión, más representativo será el valor central. 

Esta mayor o menor dispersión se suele entender como una medida de 

riesgo o volatilidad.  

Las principales medidas de dispersión son: 

 

3.1. Varianza y desviación típica 

La varianza 𝜎2 de un conjunto de números, xi, es el promedio de las 

desviaciones de los valores de la distribución respecto a la media aritmética, 

elevadas al cuadrado y se define como: 

 
Cuando tengamos datos agrupados: 

 
La desviación típica es la raíz cuadrada de la varianza: 

 
En la práctica emplearemos la desviación típica porque es adimensional, 

nos ofrece un resultado que no depende de la dimensión de las variables 

analizadas. 

 

La varianza y la desviación típica son estadísticos fundamentales en la 

gestión de carteras de activos pues están asociadas al concepto de riesgo. 
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3.2. Varianza y Desviación Típica de una serie de datos históricos. 

Cuando los datos utilizados Xi ya se han producido y calculamos la 

desviación o varianza, estamos hablando de variables de datos históricos. 

 

La medida de dispersión se suele utilizar como un indicador de la volatilidad 

o riesgo de una serie de datos. 

 

3.3. Varianza y Desviación Típica de una serie de datos futuros. 

Si una variable se representa mediante una serie de resultados esperados y 

asociadas a esos resultados sus probabilidades la varianza esperada es: 

 

 
 

Siendo: E(x): la esperanza matemática y p: probabilidades asociadas a la 

serie de datos esperados. 

 

Siendo la desviación típica esperada la raíz cuadrada de la varianza 

esperada. 
 

4. COVARIANZA 

Existen distribuciones de dos o más variables, en las que aparecen los 

valores observados simultáneamente de esas variables con sus frecuencias 

respectivas. 

 

En estas distribuciones también es interesante calcular alguna medida que 

nos dé una idea del grado de relación entre las dos series de datos. Esta 

medida es la covarianza y se obtiene como:  
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La covarianza se interpreta como una medida de la asociación existente 

entre ambas variables: 

 

• Si el valor es positivo significa que ambas variables se mueven, por 

término medio, en el mismo sentido. Existe dependencia directa entre 

las variables. 

• Si el valor es negativo, significa que ambas variables se mueven, por 

término medio, en sentido contrario. Existe dependencia inversa. 

• Si el valor es nulo no existe una relación lineal entre las variables. 
 

 

5. CORRELACIÓN Y REGRESIÓN 
 

5.1. Introducción  

En el análisis financiero intervienen una gran cantidad de variables, p.e. los 

precios de los activos, rentabilidades, tipos de interés, inflación, etc., y es 

interesante estudiar si existe algún tipo de relación entre ellas. 

Podemos realizar dos tipos de análisis sobre la relación existente entre 

variables: 

• Análisis de correlación. Tratamos de conocer y medir el grado de 

asociación entre las variables. Si varían en el mismo sentido e intensidad 

o si son independientes. 

 

• Análisis de regresión. Encontrar una relación causal entre una variable 

dependiente (Y) y una o más variables independientes (X1, X2, X3,…). 

Para ello es necesario postular una relación funcional entre variables. 

 

Dependencia estadística vs Dependencia funcional. 

Sean dos variables aleatorias X e Y. Dependiendo de la existencia o no de 

una relación causal podemos hablar de: 
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En una dependencia estadística, como es la correlación, tan solo 

interviene un conjunto de variables con un papel simétrico. Por el 

contrario, en una dependencia funcional la relación deja de ser 

simétrica. 

 

5.2. Coeficiente de Correlación  

Una primera aproximación a la relación existente entre dos variables la 

proporciona la representación en forma de nube de puntos.  

 

Para cuantificar la correlación entre las variables x e y utilizamos la 

expresión del coeficiente de correlación r: 

 
Donde:  

Sxy: covarianza de XY 

Sx: desviación típica de X 

Sy: desviación típica de Y 

La covarianza se calcula mediante la expresión: 
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La covarianza se interpreta como medida de asociación entre las variables: 

 

• Si el valor es positivo significa que ambas variables se mueven, por 

término medio, en el mismo sentido. Existe dependencia directa entre 

las variables. 

• Si el valor es negativo, significa que ambas variables se mueven, por 

término medio, en sentido contrario. Existe dependencia inversa. 

• Si el valor es nulo no existe una relación lineal entre las variables 

 

En cuanto al Coeficiente de Correlación (r) puede tomar valores entre -1 y 

1, que significa: 

• Si es positivo (r>0) las variables se mueven en el mismo sentido 

• Si es negativo (r<0) la relación es inversa, se mueven en sentido 

contrario. 

• Cuanto más cercano a 1 o -1 se encuentre r, mayor es la correlación 

entre las variables. 

• Si r=0 no existe ninguna relación entre las dos variables. 

 

Si se pretende construir una cartera de valores diversificada habrá que 

incluir en ella activos con rentabilidades que estén correlacionadas 

negativamente si obtenemos pérdidas común valor se compense con la 

ganancia en otros valores. 

 

5.3. Recta de regresión 

Se trata de desarrollar métodos estadísticos y matemáticos para estimar 

relaciones de causalidad entre variables que han mostrado estar 

correlacionadas, 

Según el número de variables que consideremos: 

• Regresión simple: intervienen dos variables, una independiente o 

explicativa y otra dependiente o explicada. La relación causal se la 

denomina exógena, se denomina variable endógena la variable 

explicada o dependiente. 
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• Regresión múltiple: cuando intervienen más de dos variables. (una 

dependiente y varias independientes) 

Supongamos que hemos encontrado una correlación significativa entre las 

variables X e Y y queremos establecer una relación de causalidad y la forma 

funcional entre estas dos variables. 

La primera cuestión a determinar es cuál es la variable dependiente X o Y, 

quién depende de quién. 

Si consideramos que Y depende de X la segunda cuestión será establecer la 

elección del tipo de función que las relaciona, que puede ser: 

• Lineal, cuya expresión sería Y= a + Bx 

• Curvilínea: exponencial, logarítmica, semilogarítmica, etc. 

La forma de la nube de puntos nos ayudará en la elección. 

 

5.3.1. Modelo de regresión lineal simple. La recta de regresión. 

Si analizamos una población que pueda ser representada por dos variables 

aleatorias, X e Y y queremos conocer como le afectan a Y las variaciones 

producidas en X, la forma funcional es la que define el modelo de regresión 

funcional simple: 

 

Y = a + bX + є 

 

Donde: 

Y: variable dependiente 

X: variable independiente 

a,b: parámetros o estimadores. 

Є: termino de error 

 

Dejando constante 𝜀𝑥variaciones en X tendrán un efecto lineal en Y.  ∆𝑌 =

𝑏∆𝑋 
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Recta de Regresión 

 

El coeficiente a es el valor de Y cuando X=0, es decir, la parte de Y que no 

depende de X. 

El coeficiente b es la inclinación o pendiente de la recta de regresión, de 

modo que cuanto mayor sea la pendiente, mayor será b. Matemáticamente 

es la derivada de la función respecto de X: 

 

El coeficiente b recibe el nombre de “coeficiente de regresión” y mide la 

sensibilidad de Y respecto de las variaciones de X. Ante un aumento de X 

cuanto lo hace Y. 

 

5.3.2. El método de los mínimos cuadrados ordinarios (MCO) 

La función a estimar es: 

 

Y = a + bX + 𝜀 

 

Siendo 𝜀 el término error que sirve para medir la bondad del ajuste: cuanto 

menor sean estos errores, mejor es el ajuste. 

El método de los mínimos cuadrados ordinarios (MCO) consiste en 

minimizar los errores positivos y negativos. 
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El método MCO no presenta sesgos (los coeficientes) y son exactos si se 

cumplen: 

• La verdadera relación entre variables es lineal. 

• El término 𝜀 es una variable aleatoria. 

• Los términos 𝜀𝑖 no están correlacionados entre sí. 

• Las observaciones obtenidas no dependen de las muestras utilizadas.  

• No existe dependencia lineal entre las distintas variables 

independientes. 
 

 

6. EL COEFICIENTE DE DETERMINACIÓN 
 

Es necesario hallar una medida de la bondad del ajuste de este modelo, 

independientemente de las unidades de medida a la que pudieran aplicarse 

algunas pruebas estadísticas. 

 

Se construye esta medida diferenciando: 

 

• La parte que el modelo de regresión puede explicarnos sobre la 

desviación de la variable Y respecto a su media. 

• La que no puede explicarnos. 

 

La expresión general tendrá la siguiente forma: 
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Donde: 

• El término de la izquierda representa la variación total de Y (suma de 

cuadrados STC) 

• El primer término de la derecha es la variación residual de Y (suma de 

cuadrados SCE) 

• El segundo término es la variación explicada de Y (suma de cuadrados 

de SCR) 

STC = SCE + SCR 

Si dividimos ambos lados de la ecuación por STC: 

1 = SCE/STC + SCR/STC 

El coeficiente de determinación o 𝑅2 correspondiente a una ecuación de 

regresión: 

 

 

El coeficiente de determinación siempre es positivo y menor que la unidad: 

0<𝑟2<1 

• Cero el modelo no explica nada de la variación de Y, no hemos elegido 

bien la variable exógena y los errores son máximos. 
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• Uno cuando la recta de regresión que planteemos explique la totalidad 

de la variación de Y, los errores no existen. 

Un coeficiente por ejemplo de 𝑟2=0,6 significa que el 60% de las variaciones 

de la variable Y tiene su causa en las variaciones de la X. 

COEFICIENTE DE DETERMINACIÓN AJUSTADO 

El coeficiente de determinación ajustado es una función creciente del 

número de variables independientes incluidas en el modelo. 

Si se necesitan compara dos modelos hay que tomar en cuenta el número 

de variables que interviene en ellos. Hay que buscar un coeficiente de 

determinación que penalice la introducción de nuevas variables. Un 

coeficiente ajustado por los grados de libertad. 

El modelo que tenga mayor coeficiente de determinación ajustado será el 

mejor. 

Se obtiene de R2, ponderando por los grados de libertad (nº de variables 

independientes) 

 

7. BETA, RIESGO SISTEMÁTICO Y RIESGO TOTAL 
 

BETA 

En la recta de regresión beta es la pendiente y representa la sensibilidad 

 
 

Sharpe diferencia cuatro tipos de activos: 

 

• Si la beta tiene un valor uno diremos que son títulos normales, suben o 

bajan según el mercado. 

• Si la beta tiene un valor superior a la unidad hablaremos de títulos 

agresivos, subirá un 20% más que el mercado 
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• Si la beta es menor que la unidad nos referimos a activos defensivos, 

bajan menos que el mercado 

• Si la beta es negativa los títulos son contrarios a la evolución del 

mercado.  

RIESGO SISTEMÁTICO Y RIESGO TOTAL. 

Dos puntos de vista, el riesgo del propio activo o volatilidad desde el punto 

de vista del activo respecto a su índice. 

Tiene su importancia en la volatilidad de una cartera, porque un riesgo no 

sistemático o diversificable (se reduce introduciendo más activos) y un 

riesgo sistemático, no puede disminuirse.  

  

 


