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Resumen: Se muestra un estudio empírico para comparar la distribución normal, 
la t-Student y la distribución gaussiana inversa normal (NIG). Se lleva 
a cabo para el caso de los rendimientos de la bolsa Mexicana de Valores. 
Los parámetros de la distribución NIG y t-Student son estimados por 
m á x i m a verosilimitud. E l rechazo de normalidad es contundente al usar 
la prueba ómnibus. Los resultados son muy claros: el ajuste para la 
distribución NIG es mejor que para la distribución normal. También se 
realizó la prueba de Kolmogorov-Smirnov para comparar la t-Student 
y la NIG. 

Abstract: We show an empirical study to compare the Normal, t-Student and the 
Normal Inverse Gaussian (NIG) distributions.This is made for the Mex
ican stock market returns. The parameters of the NIG and t-Student 
distributions are estimated by maximum likelihood. The rejection of 
normality is contundent using the omnibus test. The results are very 
clear: the adjustment of the NIG distribution is better than the ad
justment for the Normal distribution. At the same time we used de 
Kolmogorov-Smirnov test to compare t-Student and NIG distributions. 
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1. I n t r o d u c c i ó n 

Durante los ú l t imos años los rendimientos de las acciones se han mo
delado utilizando herramientas sofisticadas para explicar su compor
tamiento, una de ellas y, quizá la m á s importante, son los procesos 
es tocás t i cos estacionarios continuos, dentro de los cuales el m á s cono
cido y, por lo mismo, el m á s utilizado es el movimiento browniano o 
proceso de Wiener. Desde 1900, con Louis Bachelier, esta clase de pro
cesos se han usado en el campo de las finanzas en distintos modelos, 
por ejemplo, el de Black-Scholes (1973), que se utiliza para valuación 
de derivados y precios de opciones. Otra aplicación relevante es en el 
área de estructura de tasas de interés, donde encontramos distintos 
modelos, entre los que destacan el de Ho y Lee (1986), Cox, Ingersoll 
y Ross (1985) y Vasicek (1977). 

E n los años treinta se c o m e n z ó a estudiar una clase de procesos 
es tocás t i cos estacionarios llamados procesos de Lévy. Estos tienen 
asociadas funciones de densidad infinitamente divisibles, entre las 
cuales se encuentran la t-Student, Poisson, Normal, Cauchy, binomial 
negativa, exponencial, hiperbólica, normal inversa gaussiana (NIG), 
hiperból ica generalizada, distribución I\ distribución 6, etc. 

E n la Universidad de Aarhus, Barndorff-Nielsen (1977) propuso 
una nueva clase de funciones de densidad con colas semi-pesadas, 
como es la hiperból ica generalizada. Esta función de densidad la 
descubre Bagnold (1941) al modelar el t a m a ñ o de los granos de arena. 
La función tiene cinco parámetros , el primero (A), nos dice qué tan 
pesadas son las colas de la función. De esta familia de funciones de 
densidad las m á s conocidas son las funciones hiperbólica (Eberlein y 
Keller, 1995 y Bibby y S0rensen 1995) y NIG, las cuales se originan 
cuando A toma el valor de 1 o -1/2, respectivamente. Barndorff-
Nielsen (1995) propuso la NIG para ajustar mejor las series de datos 
financieros. Trabajos posteriores realizados por Rydberg (1996), y 
Blaesild (1990) mostraron que, efectivamente, la NIG es apropiada 
para modelar datos financieros. 

E n este trabajo se demostrará que los datos en México no siguen 
una función de densidad normal. Ramírez (2004) hace énfasis en que 
el supuesto de normalidad no es adecuado y lo ilustra con el paquete 
Banamex 30. Esto ú l t imo implica que el movimiento browniano no 
es adecuado para modelar el comportamiento financiero. También 
se muestra que la NIG proporciona un mejor ajuste para las series 
de rendimientos de las acciones que cotizan en la Bolsa Mexicana de 
Valores y, por lo tanto, se justifica el uso de otro tipo de procesos 
es tocás t i cos como son los procesos de Lévy con función de densidad 
NIG. 
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La estructura del trabajo es la siguiente. E n la secc ión dos 
se describen los datos para el estudio. E n la tres se presentan las 
pruebas ómnibus de normalidad y Kolmogorov-Smirnov para la f u n 
ción de densidad t-Student y se aplican a los datos. En la siguiente 
sección se revisan los conceptos importantes de procesos de Lévy y 
las propiedades de la función de densidad normal inversa gaussiana. 
Asimismo, se calculan los parámetros correspondientes de los distintos 
activos tratados en este trabajo para, posteriormente, presentar un 
apartado de resultados. E n la sección seis se muestran algunas posi
bles aplicaciones de dicho tipo de procesos y, por ú l t imo, exponemos 
las conclusiones. 

I 
* 

2. M a n e j o de los datos 

Para este trabajo se tomaron los precios de cierre de 35 acciones que 
cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores, así como las series del IPC 
y SP&500. Para cada una de las series se calcularon los rendimientos 
en logaritmos como 

r ¿ = l n P ¿ - l n P ¿ _ i 

donde cada P¿ representa el precio de cierre diario de la acc ión para 
la observación i y ln P¿ es el logaritmo natural del precio en el día i. 

E n el cuadro 1 se muestran las series utilizadas en este estudio, 
así como el número de observaciones y el periodo que se t o m ó para 
cada una de ellas. E l periodo no es uniforme, ya que en muchos 
casos las acciones no cotizaron en todas las fechas y por ello no existe 
información. 

3. Pruebas de normal idad y de t-Student 

A q u í revisamos brevemente la prueba de normalidad propuesta por 
Urzúa (1997) y la prueba de Kolmogorov-Smirnov aplicada a la fun
ción de densidad t-Student. Posteriormente se realizan las pruebas 
para cada una de las series antes mencionadas. 

3.1. Prueba de normalidad 

Esta es una prueba ómnibus que involucra todos los posibles ter
ceros y cuartos momentos (puros y mixtos). E n el caso univariado la 
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prueba puede expresarse en términos del tercer y cuarto momentos 
estandarizados de las observaciones originales. 

Si definimos 

\ A i = m 3 / m 2 / 2 y b2 = mi/mi 

con na = Y ] ( x j - x f j n el i-ésimo momento central, construimos el 
siguiente e ^ a d í s t i c o 

L M \ = n / h /6 + ( fe 2 -3 )V24 ~ X 2 

E l es tadís t ico fué propuesto en 1975 por Bowman y Shenton 
(1975) y Jarque y Bera (1980, 1987). Ellos asumen que bajo la hipóte
sis nula la media as intót ica de AAI y b2 son 0 y 3 respectivamente, 
sus varianzas as intót icas son 6/n y 24/n, mientras que su covarianza 
as intót ica es cero. 

A l utilizar el resultado de Fisher (1930) es posible calcular exac
tamente cuales son las medias y las varianzas de V h y b2 bajo la 
hipótes is nula de normalidad. 

s { \ A T } = o 

E{6 2} = 3 ( n - l ) / ( n + l) 

var { v ^ T } = 6(n - 2)/(n + l)(n + 3) 

var {62} = 24n(n - 2)(n - 3)/(n + l ) 2 (n + 3)(n + 5) 

1 

Así , se obtiene un nuevo estadíst ico alternativo a L M 1 

A L M 1 = v V V v a r { + (62 - E {6 2}) 2/var {b2}a ~ x \ 

Urzúa (1997) demostró que este estadíst ico es mejor para probar 
normalidad en los casos en que el t a m a ñ o de la muestra es pequeño y 
mediano. A d e m á s , su potencia es mejor que la de Bowman-Shenton 
y Jarque-Bera. 

Dados los resultados, se consideraron las contrapartes individua
les de la prueba ómnibus univariada A L M X . E l es tadís t ico ajustado 
que mide la as imetría se define entonces como: 
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A L M \ = y/b?/vfU { V ^ } " ~ x\ 

y al es tadís t i co ajustado que mide la kurtosis como: 

A L M 2 = (b2-E {6 2}) 2/var {fe 2 }° ~ x\ 

Los resultados de esta prueba de normalidad aplicados a los datos 
en estudio se muestran en el cuadro 2. 

Como puede observarse, para todos los casos la hipótes is de nor
malidad fue rechazada, pues los valores de A L M P son mayores a 17.69, 
el valor crít ico m á s alto que toma dicha prueba. 

3.2. Prueba Kolmogorov-Smirnov 

La prueba Kolmogorov-Smirnov compara las distribuciones de dos 
vectores de datos X x y X 2 . La hipótesis nula para esta prueba es 
que X i y X 2 tienen la misma distribución y la hipótes is alternativa 
asume diferentes funciones de distribución. 

Para realizar la prueba se comparó cada serie de rendimientos 
con series de datos que tienen una distr ibución t-Student. Antes de 
llevarla a cabo se estimaron por m á x i m a verosimilitud los grados de 
libertad (v) para cada serie de datos. Los resultados se presentan en 
el cuadro 3. 

E l cuadro 4 contiene los resultados de la prueba de Kolmogorov-
Smirnov (KS). Si el resultado para una acción es uno, la hipótes i s nula 
se rechaza, es decir, la serie tiene una función de densidad distinta a 
la estudiada. Se calcula el estadíst ico KS, y si este es cercano a uno, 
se puede concluir que las series en estudio no siguen la distr ibución 
t-Student. Por el contrario, si el valor es cercano a cero, se puede con
cluir que la función de densidad que siguen los datos es la t-Student. 
Las pruebas se hicieron con un nivel de significancia de 0.01. 

4. Proceso de L é v y N I G y sus propiedades 

La distr ibución NIG (Barndorff-Nielsen, 1997) fue introducida con el 
objeto de ajustar las series de datos del t a m a ñ o de partículas de arena 
descubiertas por Bangnold (1941). E n esta sección se presentarán 
algunas definiciones y conceptos necesarios. 
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4.1. Proceso de Lévy 

Un proceso es tocás t ico {Xt : t > 0} en SRd es un proceso de Lévy 
si las siguientes condiciones se satisfacen: 

1. - Para cualquier n > 1 y 0 < t 0 < h < • • • < í „ , las variables 
aleatorias X t o , X t . - X t a , X u ~ X t , , . . . , X t - X t , son inde
pendientes (propiedad de incrementos independientes e idéntica
mente distribuidos si las diferencias son iguales), 

2. - X 0 = 0 a.s., 
3. - La distr ibución de X s + t - X s no depende de s (propiedad de 

homogeneidad temporal o incrementos estacionarios), 
4. - Es e s t o c á s t i c a m e n t e continuo, 
5. - Existe Í2 0 € F con P[Í2 0 ] = 1 tal que, para cada w e Slo,Xt(u) es 

continua por la derecha en í > 0 y tiene l ímite por la izquierda 
en t > 0. 

Un proceso de Lévy en Ud se le llama proceso de L é v y d-dimen-
sional. 

4.2. Distribución normal inversa gaussiana 

La función de densidad hiperbólica generalizada (HG) tiene cinco 
parámetros , a que representa la forma o la incl inación de la curva 
de densidad, p el sesgo o simetría, /i es el parámetro de local ización, 
6 el de escala comparable a la sigma en la distribución normal y, por 
úl t imo, A, que caracteriza las subclases de esta función de densidad 
y, esencialmente, nos dice qué tan pesadas son las colas de la fun
ción de densidad. Las más conocidas son las funciones hiperból ica 
y la NIG, las cuales se originan cuando A toma el valor de 1 0-1/2 , 
respectivamente. La función de densidad de la H G es la siguiente: 

dHG(x; A, a, p , 6, ¡i) = a(\, a, /?, S)(62 + (x - / í ) 2 ) ^ " * ) / 2 

donde 

2 _ ^2^/2 
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es la constante de normal izac ión y K v es la función de Bessel modi
ficada de tercer tipo con índice v , que puede ser representada de la 
siguiente manera: 

OO 

K v { z ) = \ f v v - 1 e X p ( - $ z { y + y - 1 ) ) d y 

í 

el dominio de variación de la función de densidad H G (A, a,/?, 6, ¿t) 
es tá dado por 

XeR,tieR,6>0,0<a,/3eR s 
í 

y : 

< 5 > 0 a > 0 a 2 > / 3 2 s i A > 0 

S > 0 a > 0 Q 2 > / 3 2 si A = 0 

< 5 > 0 a > 0 a 2 > / ? 2 s i A < 0 

A d e m á s si X es una variable aleatoria con función de densidad 
H G y parámetros (A, a, ¡3, 8, /x), entonces cualquier transformación de 
la forma Y = a X + b con a ¿ 0 es de nuevo una variable con función 
de densidad H G y parámetros A = A,a = l a l ^ a j = l a l ^ B ^ = 
\a\6 y jí = ap + b De este resultado se deducen dos formas de 
parametr izac ión que son: invariante en escala y local ización, (x,0> 
es decir, que no hay cambios bajo transformaciones afines, 

¿ = ( í + é v ^ 2 - / ? 2 ) 1 y x = - i 

Lo que implica que el dominio para ( x , f) es tá dado por 0 < \ x \ < 
Í < 1. 

La función de densidad H G también puede ser representada como 
una mezcla de una normal, la distribución inversa gaussiana genera
lizada (GIG), 

GH{x; A, a, ¡3, S,IM) = N { ¡ J , + 0Z, Z ) A GIG(\, S2, a 2 - p 2 ) 
Z 

donde G H es la función de distribución hiperbólica generalizada, N la 
distr ibución normal y GIG la distribución inversa gaussiana generali
zada. 

Algunos de los casos particulares de la H G son los siguientes: 
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a) para A = 1 y 8 > 0 se obtiene la distr ibución hiperból ica , 
b) para \ = 1,6 = Oy/3 = fi = 0 se obtiene la función de dis tr ibución 

Laplace, 
c) para A < 0 , a = 0y/3 = ¿i = 0se obtiene la función de dis tr ibución 

t-Student. 

Cuando 
6 2 8 — • oo y • a 

OL 

se obtiene la función de densidad normal con media £ = p + / 3a 2 y 
varianza a 2 . Como se menc ionó al principio, la NIG es un caso par
ticular de la H G , la cual resulta de igualar A = — i , cuya función de 
densidad es como sigue: 

Esta función de densidad también puede expresarse en términos 
de parámetros invariantes, si ¡3 = 60, á = 6 a , la función de densidad 
N I G { á , ¡3, ¡i, 6) expresada en esos parámetros es: 

lo cual significa que si 

X ~ N I G { á , p , fi, 6) X—^ ~ N I G ( á , p , 0,1) 
o 

donde 

P = 6p, a = 8a y p = — = — 
a a 

Las propiedades de convolución de la distribución GIG implican 
que la clase NIG es el único miembro de las distribuciones H G el cual 
es cerrado bajo convolución, es decir, 

N I G ( a , P, é i , MI) * N I G ( a , p , 62, ^2) = N I G ( a , P, 8X + 82, m + n 2 ) -
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Esto y el que las colas de la NIG sean m á s flexibles fueron las razones 
por las que se eligió para modelar los logaritmos de los rendimientos 
de las acciones mexicanas. Para calcular los parámetros de la NIG 
de cada serie de datos se uti l izó el m é t o d o de m á x i m a verosimilitud. 
Los resultados para cada serie se muestran en los cuadros 5.1 y 5.2, 
además del error estándar, el valor de la función de verosimilitud y el 
número de iteraciones que fueron necesarias para llegar al resultado. 

La función de densidad NIG, también puede ser representada por 
medio de parámetros invariantes (cuadro 6), recuérdese que 

X ~ NIG(á, p , ¡i, 6) & ^ Z J L „ JVJG(5 ,P,0 ,1) . 

5. Resultados 

E n todos los casos se rechazó la hipótes is nula de normalidad con la 
prueba ómnibus . La hipótes is nula de distr ibución t-Student con la 
prueba KS se rechazó a un nivel de significancia del 1%, sólo en el 
caso A M T E L no se rechaza. 

Se calcularon los parámetros de la NIG para cada una de las series, 
como se menc ionó , se obtuvieron a través del m é t o d o de m á x i m a 
verosimilitud, los resultados es tán en el apartado 4. 

E n esta sección se presentan los resultados del cálculo de la fun
ción de distr ibución para cada acción al utilizar las funciones de dis
tr ibución NIG y normal. También se muestran los resultados de la 
distribución empírica. 

E n el caso de la función de la NIG, la función de dis tr ibución se 
calculó con los valores de los parámetros obtenidos para cada una de 
ellas, por ejemplo, para la acción A L F A se calculó 

F N I G ( X ; 54.8658,2.9337, .0079, -.0002) = P { X < x) 

exp (.0079^54.86582 - 2.93372 + p{s - (-.0002)) 

K, í ( 5 4 . 8 6 5 8 ) ( . 0 0 7 9 ) W l + ( a - ^ ° 0 2 ) ) 2 

ds 
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Para la función de distr ibución normal los parámetros que se 
consideraron fueron la varianza y media muestral. Los resultados al 
comparar las distintas distribuciones se encuentran en el cuadro 7. 

Como puede observarse, en todos los casos la función de densidad 
normal inversa gaussiana se ajusta mejor a las series de datos, de 
hecho la diferencia que existe entre el valor del histograma y la NIG 
es m í n i m a y, en algunos casos, como en las series de SP&500, IPC, ICA, 
A M T E L , C E M E X , T E L E V I S A , T E L M E X , etc. el ajuste es muy bueno, sin 
embargo, en otras series el ajuste parece no serlo tanto. No obstante, 
si comparamos con los resultados de la distribución normal, el ajuste 
es superior, por lo que se puede concluir que, en todos los casos, la 
NIG nos proporciona un mejor ajuste para las series de rendimientos 
de acciones que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores. 

También se calculó la función de distribución de la t-Student, 
para A M T E L , comparándose con la función de densidad normal es
tándar y el histograma, para el caso de este úl t imo se estandarizaron 
los datos, es decir, a cada uno se le resto la media muestral y se dividió 
entre la desviación es tándar muestral (ver cuadro 7). 

E l análisis comparativo de distribuciones se realizó de la siguiente 
manera. Se hicieron mil simulaciones de la distribución NIG y de la 
t-Student con los parámetros calculados para cada una de las series. 
Se apl icó la prueba de Kolmogorov-Smirnov donde la h ipótes i s nula 
es que las series se distribuyen como t-Student (ver secc ión tres) o 
como NIG. 

E n el 37.83% de los casos la NIG resultó ser la distr ibución, el 
2.7% resultó ser la t-Student (ver cuadro 4). E n el 13.51% la NIG se 
presenta como un mejor ajuste a la t-Student. En el 45.94% la prueba 
no es contundente acerca de cual es la distribución. 

6. Apl icaciones financieras 

Antes que nada, debe mencionarse que la elección de un proceso 
es tocás t i co no debe basarse sólo en criterios estadíst icos (Ramírez , 
2004), sino t a m b i é n en la experiencia del investigador. A continua
ción se presentan brevemente tres posibles aplicaciones del tipo de 
proceso que estudiamos en este artículo. 

6.1. Modelación neutral a l riesgo con procesos de Lévy exponenciales 

E n el modelo de Black y Scholes, la dinámica neutral al riesgo se 
describe mediante un movimiento browniano con drift 
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S t = S0exp(B°), 

donde 

B° = (r- a2/2)t + <rWt 

Una clase de modelos neutrales al riesgo manejables con saltos 
que generalizan el modelo de Black y Scholes se puede obtener reem
plazando el movimiento browniano con drift por un proceso de Lévy. 
Es decir, St = S0 e x p ( r í + X t ) con X t un proceso de Lévy. 

La disponibilidad de fórmulas cerradas para la función caracterís
tica de procesos de Lévy permite el uso de m é t o d o s de Fourier para 
valuación de opciones. 

6.2. Valor en Riesgo ( V a R ) 

Para el caso del V a R paramétrico supongamos que X t es la variable 
aleatoria que representa las pérdidas de un portafolio y cuya función 
de densidad es conocida, por lo que la obtenc ión del V a R en un tiempo 
T y a un nivel de significancia a se reduce a encontrar el valor crít ico 
X t * + T , tal que: 

P[Xt < -^Í+T] = 1 — a 

E l problema deja de ser sencillo cuando desconocemos la función 
de densidad que rige el comportamiento de la variable aleatoria, por lo 
que la apl icación de un modelo paramétrico tiene que, como primera 
etapa, encontrar la función de densidad m á s adecuada para la variable 
aleatoria. A d e m á s , se debe tener en cuenta que un portafolio es tá 
formado de, al menos, dos activos, por lo que primero se encuentra 
la distr ibución de cada activo, para después agregar los riesgos. La 
distr ibución conjunta tiene un mayor nivel de complejidad en todos los 
sentidos: el proceso para estimar los parámetros , el contraste de los 
resultados obtenidos y los cálculos numéricos. Es por este motivo que 
la a tenc ión se centra fundamentalmente en la obtenc ión de modelos 
paramétr icos para activos individuales. Una de las razones por la 
cual la función de densidad m á s utilizada es la normal, es que tiene 
resueltos tales problemas, tanto en el caso univariado como en el 
multivariado. 

E l problema de aceptar que la distribución normal sea la función 
que rige los cambios en los rendimientos de los activos introduce un 
nuevo elemento de riesgo. E l cual existe, tanto en el caso en el que 
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el modelo sobrevalore los riesgos como en el que los subvalore. La 
medida del V a R sirve para tomar decisiones tales como, las posiciones 
de negociac ión, la as ignación de recursos de capital o la medic ión de 
los rendimientos ajustados al riesgo. Por lo tanto, suponer que la 
distr ibución asociada a los rendimientos sigue una variable aleatoria 
normal afecta las decisiones administrativas en un amplio sentido. 

6.3. Modelos de heterocedasticidad condicional 

Por lo general los modelos G A R C H se representan como 

r * = M t + a t 

at = otet et ~ N(0,1) 

donde a\ es el proceso de la varianza. Los modelos G A R C H existentes 
podr ían enriquecerse con el uso de la NIG, como en el caso de los 
modelos NIG-S y A R C H (Jensen y Lunde, 2001). 

7. Conclusiones 

Después de comparar los resultados obtenidos al evaluar las funciones 
de distribución normal inversa gaussiana y normal con la distribu
ción empírica (histograma) y las pruebas de Kolmogorov-Smirnov, se 
puede concluir que, la función de densidad NIG se ajusta mejor a la 
distr ibución empírica de los rendimientos de las acciones y, dado que 
se rechazó que la función subyacente a las series sea la función normal, 
se puede decir que el movimiento browniano no es la herramienta ade
cuada para modelar las series financieras mexicanas. Sin embargo, los 
procesos es tocást icos estacionarios, sí pueden ser una alternativa para 
modelar esta clase de series, si se relaja el supuesto de normalidad. 

E l hacer esto nos lleva a utilizar procesos de Lévy m á s generales, 
así obtenemos modelos más acertados y eliminamos el riesgo de uti
lizar modelos no adecuados. La función de densidad que se propone 
en este estudio como una alternativa para modelar a las finanzas en 
Méx ico es la función normal inversa gaussiana, NIG. 
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C u a d r o 1 
Series de datos 

Acción F e c h a i n i c i a ! F e c h a ínal Nüm. de daios 

ALFA 04-01-1993 22-01-2003 2518 
AMTEL 02-05-2002 22-01-2003 184 
AMXL 07-02-2001 22-01-2003 489 
APASCO 04-01-1993 22-01-2003 2518 
ARA 26-09-1996 22-01-2003 1581 
ARCA 14-12-2001 22-01-2003 276 
CELV 03-01-2001 22-01-2003 513 
CEMEXCPO 04-01-1993 22-01-2003 2518 
CIEB 02-01-1997 22-01-2003 1515 
COMERCIUBC 04-01-1993 22-01-2003 2518 
CONTAL 02-01-1997 22-01-2003 1515 
DESCB 04-01-1993 22-01-2003 2518 
ELEKTRA 02-01-1996 22-01-2003 1768 
FEMSA UBD 04-01-1993 22-01-2003 2518 
GCARSOA1 04-01-1993 22-01-2003 2518 
GEOB 02-01-1997 22-01-2003 1515 
GFMBUR 02-01-1996 22-01-2003 1767 
GFNORTE 02-01-1997 22-01-2003 1515 
GISSA B 02-01-1997 22-01-2003 1515 
GMEXICO B 15-09-1995 22-01-2003 1839 
GMODELO 01-07-1994 22-01-2003 2143 
GSANBORB 21-04-1999 22-01-2003 942 
ICA 04-01-1993 22-01-2003 2518 
IPC 04-01-1993 03-01-2003 2505 
KJMBER A 04-01-1993 22-01-2003 2518 
PEfiOLES 04-08-1995 22-01-2003 1868 
SAVIA A 29-08-1995 22-01-2003 1851 
SORIANAB 02-01-1997 22-01-2003 1515 
SP&500 04-01-1993 03-01-2003 2446 
TELECOMA 26-07-1996 22-01-2003 1624 
TELEVISA 04-01-1993 22-01-2003 2518 
TELMEXL 04-01-1993 22-01-2003 2518 
TVAZTECA 15-08-1997 22-01-2003 1360 
TJSCOMB1 08-07-2002 22-01-2003 137 
VrTRO 04-01-1993 31-12-2002 2501 
WALMEX C 04-01-1993 22-01-2003 2518 
WALMEXV 04-01-1993 22-01-2003 2518 



100 ESTUDIOS ECONÓMICOS 

C u a d r o 2 
Pruebas de normalidad 

Acción Pecha i n i c i a l F e c h a final ì&m. de datcs 
ALFA 04-01-1993 22-01-2003 2518 
AMTEL 02-05-2002 22-01-2003 184 
AMXL 07-02-2001 22-01-2003 489 
APASCO 04-01-1993 22-01-2003 2518 
ARA 26-09-1996 22-01-2003 1581 
ARCA 14-12-2001 22-01-2003 276 
CELV 03-01-2001 22-01-2003 513 
CEMEXCPO 04-01-1993 22-01-2003 2518 
CIEB 02-01-1997 22-01-2003 1515 
COMERCIUBC 04-01-1993 22-01-2003 2518 
CONTAL 02-01-1997 22-01-2003 1515 
DESCB 04-01-1993 22-01-2003 2518 
ELEKTRA 02-01-1996 22-01-2003 1768 
FEMSA UBD 04-01-1993 22-01-2003 2518 
GCARSOA1 04-01-1993 22-01-2003 2518 
GEOB 02-01-1997 22-01-2003 1515 
GFMBUR 02-01-1996 22-01-2003 1767 
GFNORTE 02-01-1997 22-01-2003 1515 
GISSA B 02-01-1997 22-01-2003 1515 
GMEXICO B 15-09-1995 22-01-2003 1839 
GMODELO 01-07-1994 22-01-2003 2143 
GSANBOR B 21-04-1999 22-01-2003 942 
ICA 04-01-1993 22-01-2003 2518 
IPC 04-01-1993 03-01-2003 2505 
KTMBERA 04-01-1993 22-01-2003 2518 
PEñOLES 04-08-1995 22-01-2003 1868 
SAVIA A 29-08-1995 22-01-2003 1851 
SORIANAB 02-01-1997 22-01-2003 1515 
SP&500 04-01-1993 03-01-2003 2446 
TELECOMA 26-07-1996 22-01-2003 1624 
TELEVISA 04-01-1993 22-01-2003 2518 
TELMEXL 04-01-1993 22-01-2003 2518 
TVAZTECA 15-08-1997 22-01-2003 1360 
USCOMB1 08-07-2002 22-01-2003 137 
VTTRO 04-01-1993 31-12-2002 2501 
WALMEX C 04-01-1993 22-01-2003 2518 
WALMEXV 04-01-1993 22-01-2003 2518 
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C u a d r o 3 
Parámetro t-Student 

Acción V Nttm. iteraciones Fun. M a x . Ver. 
ALFA 9 19 3476.75 
AMTEL 11 21 257.209 
AMXL 12 22 685.781 
APASCO 10 22 3476.42 
ARA 9 21 2052.98 
ARCA 8 20 380.935 
CELV 8 20 700.697 
CEMEX CPO 9 22 3449.41 
CIEB 10 21 2085.11 
COMERCIUBC 9 22 3450.6 
CONTAL 9 21 2107.82 
DESCB 10 22 3498.84 
ELEKTRA 9 22 2442.09 
FEMSA UBD 8 21 3385.18 
GCARSOA1 11 21 3390.81 
GEOB 8 20 2055.93 
GFINBTJR 10 22 2442.45 
GFNORTE 10 21 2106.36 
GISSA B 8 20 2072.17 
GMEXICO B 11 21 2569.28 
GMODELO 12 22 2996.59 
GSANBOR B 11 21 1310.47 
ICA 9 21 3425.29 
IPC 11 21 3477.77 
KTMBERA 8 21 3440.83 
PEñOLES 9 20 3556.48 
SAVIA A 6 21 3309.1 
SORIANAB 14 22 2129.64 
SP500 10 21 3404.29 
TELECOMA 12 22 2274.84 
TELEVISA 11 21 3495.75 
TELMEXL 12 22 3524.35 
TVAZTECA 11 21 1889.25 
USCOMB1 7 19 156.688 
V I T R O 10 21 3441.77 
WALMEX C 11 22 3513.32 
W A L M E X V 11 21 3500.43 
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C u a d r o 4 
Prueba Kolmogorov-Smirnov 

Acción t-Stwknt NIG Acción t-Student MG 
A L F A 1 1 GISSAB 1 1 
A M T E L 0.M8 0.018 GMEXICO B 1 0.484 
A M X L 0.085 0.03 GMODELO 0.999 0.588 
APASCO 1 0.538 GSANBOR B 0.853 0.415 
ARA 1 1 ICA 1 1 
ARCA 0.866 0.101 IPC 1 0.535 
CELV 0.875 0.001 K I M B E R A 1 1 
C E M E X C P O 1 0.182 PEÑOLES 1 1 
CIEB 1 0.034 SAVIA A 1 1 
C O M E R C I U B C 1 1 30RIANAB 0.802 0.906 
CONTAL 1 1 SP500 1 0.166 
D E S C B 1 1 T E L E C O M A 0.843 0.833 
E L E K T R A 1 0.065 TELEVISA 1 0.758 
FEMSA UBD 1 0.394 T E L M E X L 0.998 0.997 
GCARSO A l 1 0.069 TV A Z T E C A 0.879 0.169 
GEOB 1 1 ÜSCOM Bl 1 0.999 
GFINBUR 1 1 VITRO 1 0.998 
GF NORTE 1 0.094 W A L M E X C 1 0.489 

W A L M E X V 1 0.673 
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C u a d r o 5.1 
Parámetros de l a N I G 

Acción a 
Error utáular 

/> 

Error estando? 
6 

Error estándar 
M 

Error estándar 
m ) Iteraciones 

ALFA 54.85553 
4041703 

2.933701 
2.57446 

0.007912 
0.000337 

-0.000206 
0.000271 

7856.2 20 

AMTEL 79.95538 
24.201526 

-5.920082 
13.023585 

0.012823 
0.002861 

0.000314 
0.00175 

551.3 30 

AMXL 89.338247 0.566361 
1544146 

0.010468 
0 001423 

-0.000301 
OÜTQ78 

1544.8 24 

APASCO 67.068873 
5372046 

5.994838 
2.728947 

0.008167 
0.000414 

-0.000446 
0.00026 

8003.3 16 

ARA 42.433378 
5062629 

5.637799 
2.715037 

0.005663 
0.000316 

-0.000465 
0.000218 

5126.8 18 

ARCA 43.251135 
12.809925 

5.75427 
7.398585 

0.004156 
0.000517 

-0.001009 
0.000374 

950.1 25 

CELV 34.301037 
6.139667 

-3.677349 
3.300099 

0.011319 
0.001123 

-0.00107 
0.00079 

1397 25 

CEMEX CPO 68.025387 
5200129 

7.275203 
2.86435 

0.008347 
0.000403 

•0.00064 
0.000269 

7995.5 21 

CIEB 62.029038 
6.735C04 

5.190019 
3.384816 

0.010403 
0.000718 

-0.00057 
0.000443 

4546.3 21 

COMERCIUBC 58.593433 
2338769 

4.737527 
0.035258 

0.008046 
0.000152 

-0.000623 
0.00016 

7899.4 17 

CONTAL 40.268242 
4879843 

4.401453 
2.55909 

0.005357 
0.000317 

-0.000352 
0.000193 

4906.7 18 

DESCB 53.465709 
4.724643 

4.400465 
2.568508 

0.008748 
O.0OM52 

-0.00059 
0.000282 

7669.4 15 

ELEKTRA 55.359752 
• ¡ a r a s 

2.626513 
2.699313 

0.010749 
nmfí¡46 

-0.000431 
0.000381 

5203.5 20 

FEMSA UBD 54.505465 
4330879 

5.238425 
2.383834 

0.008872 
0.000411 

-0.00O34 
0.000297 

7697.3 15 

GCARSO Al 66.434427 
5.03247 

-1.613002 
2.615122 

0.009055 
0.000434 

0.000289 
0.000274 

7859.3 20 

GEOB 36.593093 
4 062íí¡9 

0.704331 
2127068 

0.009009 
ormtss 

-0.000405 
0.000344 

4383.6 17 

GFINBUR 64.498512 
5D42627 

6.224452 
3.22809 

0.006522 
0.000318 

-0.000585 
0.CO0224 

5826.4 22 

GFNORTE 61.341431 
6590555 

6.382151 
3.287041 

0.011809 
0.000849 

•OO009 
0.000513 

4431.8 19 

4 
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C u a d r o 5.2 
Parámetros de l a N I G 

Acción a 

Error ntándar Error eüániar 

i 

Error estándar Error eüánáar 
Win) ¡tiracionu 

GISSAB 38.688104 
4.8235 

1.821893 
2.804986 

0.004795 
0.000252 

-0.000279 
0.000166 

5019.9 20 

GMEXICOB 65.692148 
6.313254 

7.876604 
3.12034 

0.009831 
0.000626 

-0.001396 
0.000371 

5622.6 21 

GMODELO 93.923706 
8.235609 

9.552152 
4.503526 

0.008833 
0.00054 

-0.000523 
0.000354 

7011.9 18 

GSANBORB 87.863468 
12.717043 

16.833061 
6.570901 

0.010142 
0.001002 

-0.002139 
0.000632 

2971.3 25 

ICA 41.730192 
3.334742 

2.738694 
2.010577 

0.008786 
0.000358 

-0.000897 
0.000249 

7443.4 17 

IPC 119.936574 
9.427929 

7.47643 
4.888181 

0.007211 
0.000388 

-0.000232 
0.000243 

8763.7 18 

KIMBERA 55.08636 
4.9464 

1.606122 
2.509187 

0.005545 
0.000247 

0.000129 
0.000156 

8429.8 17 

PEÑOLES 47.130943 
4.970028 

6.212694 
2.595559 

0.006517 
0.000359 

-0.000788 
0.000226 

5937.3 21 

SAVIA A 13.800527 
2.6261 

-0.377656 
1.76077 

0.002975 
0.000112 

-0.000296 
0.000095 

6396.3 25 

SOFJANAB 91.071849 
9.699821 

3.271776 
4.596954 

0.01204 
0.000971 

-0.000372 
0.000555 

4678.8 26 

SP500 162.622904 
13.64414 

-8.309771 
6.648836 

0.003927 
0.000204 

0.000332 
0.000127 

9727.1 24 

TELECOMA 88.76435 
9.758509 

6.254245 
4.50224 

0.011896 
0.000987 

-0.000476 
0.000522 

5006.8 28 

TELEVISA 77.91184 
6.404 

8.544787 
3.523912 

0.011648 
0.00069 

-0.001128 
0.000442 

7645.1 19 

T E L M E X L 115.162827 
9.22413 

13.541707 
5.188241 

0.00934 
0.000541 

-0.000746 
0.00036 

8383.1 23 

TV AZTECA 61.340165 
6.785708 

6.178599 
3.203532 

0.01441 
0.001107 

-0.001881 
0.000612 

3824.9 21 

VITROA 58.838445 
4.969909 

5.846231 
2.46581 

0.008714 
0.000459 

-0.000921 
0.000275 

7723.8 27 

WALMEXC 84.639427 
6.699065 

7.167987 
3.109556 

0.009704 
0.000528 

-0.000568 
0.000284 

7998.3 30 

WALMEXV 82.229768 
6.413057 

6.74333 
3.204622 

0.009524 
0.000519 

-0.00052 
0.000309 

7994.1 22 
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C u a d r o 6 
Parámetros invariantes N I G 

Acción 
â ñ 

8 M 

ALFA 0.4334 0.0232 0.0079 -0.0002 
AMTEL 1.0234 -0.0758 0.0128 0.0003 
AMXL 0.9381 0.0059 0.0105 -0.0003 
APASCO 0.5499 0.0492 0.0082 -0.0004 
ARA 0.2419 0.0321 0.0057 -0.0005 
ARCA 0.1817 0.0242 0.0042 -0.001 
C E L V 0.3876 -0.0416 0.0113 -0.0011 
CEMEX CPO 0.5646 0.0604 0.0083 -0.0006 
CIEB 0.6451 0.054 0.0104 -0.0007 
COMER CIUBC 0.4688 0.0379 0.008 -0.0006 
CONTAL 0.2174 0.0238 0.0054 -0.0004 
DESCB 0.4652 0.0383 0.0087 -0.0006 
ELEETRA 0.5923 0.0281 0.0107 -0.0004 
FEMSA UBD 0.4851 0.0466 0.0089 -0.0003 
GCARSOA1 0.605 -0.0147 0.0091 0.0003 
GEOB 0.3294 0.0063 0.009 -0.0004 
GFTJSTBUR 0.4192 0.0405 0.0065 -0.0006 
GFNORTE 0.7238 0.0753 0.0118 -0.0009 
GISSAB 0.1857 0.0087 0.0048 -0.0003 
GMEXICO B 0.6438 0.0772 0.0098 -0.0014 
GMODELO 0.8265 0.0841 0.0088 -0.0005 
GSANBORB 0.8874 0.17 0.0101 -0.0021 
ICA 0.3672 0.0241 0.0088 -0.0009 
IPC 0.8635 0.0538 0.0072 -0.0002 
KTMBERA 0.303 0.0088 0.0055 0.0001 
PEñOLES 0.3064 0.0404 0.0065 -0.0008 
SAVIA A 0.0414 -0.0011 0.003 -0.0003 
S ORI ANA B 1.0928 0.0393 0.012 -0.0004 
SP500 0.6342 -0.0324 0.0039 0.0003 
TELECOM A 1.0563 0.0744 0.0119 -0.0005 
TELEVISA 0.9038 0.0991 0.0116 -0.0011 
TELMEX L 1.071 0.1259 0.0093 -0.0007 
TVAZTECA 0.8833 0.089 0.0144 -0.0019 
USCOMB1 0.0238 0.0177 0.002 -0.0001 
VTTRO 0.5119 0.0509 0.0087 -0.0009 
WALMEX C 0.821 0.0695 0.0097 -0.0006 
WALMEX V 0.7812 0.0641 0.0095 -0.0005 
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C u a d r o 7 
Resultados de l a comparación de distribuciones 

ALFA 
2 -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histo^ama 
NIG 
Normal 

0.0048 
0.0055 
0.0003 

0.0131 
0.0139 
0.00 54 

0 0191 
0.0227 
0.0167 

0.0417 
0.0387 
0.044 

0.0802 
0.0691 
0.0996 

0.139 
0.1309 
0.1943 

0.2002 
0.1979 
0.2713 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histo^ama 
NIG 
Normal 

0.2514 
0.2619 
0.3299 

0.3368 
0.3461 
0.393 

0.5381 
0.499 
0.4927 

0.5469 
0.526 

0.5095 

0.5715 
0.551 

0.5263 

0.6608 
0.65 

0.59 28 

0.7276 
0.7316 
0.6567 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histopama 0.7863 0.8531 0.9154 0.9563 0.9766 0.9861 0.9944 
NIG 0.7942 0.8609 0.9236 0.9558 0.9724 0.9823 0.9927 
Normal 0.7164 0.79 54 0.8938 0.9524 0.9817 0.994 0.9996 

AM TEL 
Z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histogama 0.0054 0.0217 0.0326 0.038 0.0815 0.1957 0.288 
NIG 0.0069 0.0194 0.0333 0.0582 0.1035 0.1851 0.2599 
Normal 0.001 0.0107 0.0281 0.0645 0.1301 0.2315 0.309 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histo^ama 0.337 0.3913 0.5217 0 5217 0.5489 0.6359 0.7065 
NIG 0.3225 0.395 0.5137 0 5352 0.5556 0.6341 0.7061 
Normal 0.3662 0.4266 0.52 0.5356 0.5511 0.6123 0.6708 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histo^ama 0.7717 0.8478 0.9402 0 9511 0.9674 0.9783 Ü.S946 
NIG 0.7674 0.8406 09158 0 9555 0.9762 0.9862 0.9959 
Normal 0.7253 0.7978 0.8899 0.9472 0.9778 0.9918 0.9993 

AM XL 
Z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histog-ama 0.002 0.0082 0.0245 0.0429 0.0675 0.1309 0.2147 
N I G 0.0028 0.0095 0.018 0.035 0.0701 0.143 0.2184 
Normal 0.0001 0.0028 0.0106 0.033 0.0849 0.1819 0.2646 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Hi sto g am a 
NIG 
Normal 

0.2965 
0.2873 
0.3288 

0.3558 
0.3703 
0.3985 

0.5378 
0.512 
0.5087 

0.5501 
0.5367 
0.5272 

0.5706 
0.5607 
0.5457 

0.6585 
0.6506 
0.6182 

0.7301 
0.7307 
0.6868 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histo^ama 
NIG 
Normal 

0.7853 
0.7942 
0.7494 

0.8589 
0.866 
0.8294 

0.9305 
0.9342 
0.9217 

0.9693 
0.9665 
0.97 

0.9898 
0.9825 
0.9905 

0.9918 
0.9901 
0.9975 

0.9959 
0.9974 
0 9 9 9 9 
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C u a d r o 7 
(continuación) 

APASCO 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Hi sto grama 
NIG 
Normal 

0.004 
0.0032 
0.0001 

0.0087 
0.0095 
0.0031 

0.0167 
0.0169 
0.0112 

0.029 
0.031 
0.0335 

0.0584 
0.0596 
0.0837 

0.1251 
0.1214 
0.1765 

0.1958 
0.19 

0.2553 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Hi stog; ama 
NIG 
Normal 

0.2609 
0.2566 
0.3165 

0.3352 
0.3427 
0.3833 

0.5369 
0.4987 
0.4897 

0.5469 
0.5256 
0.5077 

0.577 
0.5522 
0.5257 

0.6597 
0.6513 
0.59 68 

0.7363 
0.734 

0.6648 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histogama 0.7931 0.863 0.9245 0.9595 0.9801 0.9889 0.9952 
NIG 0.7979 0.8658 0.9282 0.9598 0.976 0.9861 0.9947 
Normal 0.7278 0.8098 0.908 0.9625 0.9872 0.9964 0.9998 

ARA 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Hi stogr ama 0.0044 0.0101 O.0158 0.0285 0.0531 0.1107 0.1733 
NIG 0.0052 0.012 0.019 0.0314 0.0549 0.1055 0.1658 
Normal 0.0005 0.007 0.0201 0.0499 0.1074 0.2019 0.277 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Hi stog-ama 0.2347 0.3087 0.5705 0.5851 0.618 0.6882 0.7495 
NIG 0.2303 0.3237 0.5128 0.5456 0.5779 0.68 9 2 0.7718 
Normal 0.3338 0.3947 0.4905 0.5067 0.5228 0.5869 0.6487 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histog-ama 0.8033 0.8665 0.9292 0.962 0.9791 0.9892 0.9962 
NIG 0.829 0.8852 0.9338 0.9587 0.9735 0.9818 0.991 
Normal 0,7068 0.7845 0.8835 0.945 0.9775 0.992 0.9994 

ARCA 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histogama 
rao 
Normal 

0 
0.0036 

0 

0 
0.0086 
0.0006 

0.0109 
0.0138 
0.0037 

0.029 
0.0231 
0.0165 

0.0507 
0.0416 
0.O562 

0.0942 
0.08 42 
0.1488 

0.1558 
0.1408 
0.2375 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histogama 
NIG 
Normal 

0.2246 
0.2086 
0.3099 

0.3188 
0.3213 
0.3905 

0.6522 
0.5687 
0.5197 

0.6812 
0.6091 
0.5413 

0.6957 
0.6461 
0.5629 

0.7681 
0.7613 
0.6468 

0.8116 
0.8352 
0.724 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.8659 
0.8799 
0.7919 

0.9094 
0.9207 
0.8729 

0.9457 
0.9563 
0.9541 

0.9674 
0.9722 
0.9872 

0.9783 
0.982 
0.9973 

0.9891 
0.988 
0.9996 

0.9964 
0.994 

1 
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C u a d r o 7 
(continuación) 

CELV 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 

Histogama 
NIO 
Normal 

0.0331 

0.0285 

0.0198 

0.0468 

0.0532 

0.0652 

0.0682 

0.0749 

0.1075 

0.0955 

0.1082 

0.1668 

0.1637 

0.1614 

0.2439 

0.2515 

0.2482 

0.3369 

0.3294 

0.3231 

0.3986 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 

Histo^ama 
NIO 
Normal 

0.3879 

0.3853 

0.4412 

0.4483 

0.454 

0.4845 

0.5848 

0.5621 

0.5497 

0.5887 

0.5799 

0.5605 

0.6043 

0.5974 

0.5713 

0.6667 

0.6638 

0.6136 

0.7251 

0.7219 

0.6547 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 

Hirto^ama 0.7778 0.8304 0.885 0.922 0.9474 0.9669 0.9883 

NIG 0.7716 0.8286 0.8922 0.9299 0.9533 0.9673 0.9851 

Normal 0.694 0.7489 0.8274 0.8882 0.9319 0.961 0.9895 

CE M EX CPO 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 

Histog-ama 0.0052 0.0091 0.0155 0.0286 0.0528 0.1243 0.197 

NIO 0.003 0.0091 0.0165 0.0307 0.0598 0.1227 0.1931 

Normal 0.0002 0.0038 0.0128 0.0368 0.0889 0.1824 0.2607 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 

Histogama 0.2669 0.3539 0.5278 0.5369 0.5655 0.662 0.7327 

NIG 0.2609 0.3485 0.5048 0.5305 0.557 0.6541 0.736 

Normal 0.3212 0.3868 0.4909 0.5085 0.5261 0.5957 0.6624 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 

Histogama 0.7927 0.857 0.9253 0.9615 0.9766 0.9865 0.9956 
NIG 0.7984 0.8649 0.9278 0.9598 0.9756 0.9848 0.9938 

Normal 0.7243 0.8053 0.9036 0.9594 0.9856 0.9957 0.9998 

CIEB 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 

Histog-ama 0.0086 0.0152 0.0225 0.041 0.0827 0.1594 0.2295 

NIG 0.0058 0.0159 0.027 0.0474 0.086 0.1606 0.234 

Normal 0.0011 0.0106 0.0273 0.0617 0.1231 0.2182 0.2914 

z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 

Histogama 
NIG 
Normal 

0.2956 

0.2998 

0.3457 

0.3763 

0.377 

0.4035 

0.5317 

0.5074 

0.4938 

0.5443 

0.5294 

0.509 

0.5681 

0.5511 

0.5242 

0.6455 

0.6339 

0.5844 

0.7024 

0.7063 

0.6427 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 

Histogama 
NIG 
Normal 

0.754 

0.7661 

0.6979 

0.8241 

0.835 

0.7725 

0.8988 

0.9051 

0.8704 

0.9405 

0.9444 

0.9345 

0.9669 

0.9614 

0.9707 

0.9835 

0.9786 

0.9885 

0.996 

0.9911 

0.9988 
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C u a d r o 7 
{continuación) 

COMERCI ÜBC 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histogama 
NIG 
Normal 

0.0052 
0.0046 
0.0003 

0.0123 
0.0123 
0.0055 

0.0207 
0.0208 
0.017 

0.0349 
0.0366 
0.0448 

0.0675 
0.0675 
0.1014 

0.1334 
0.1319 
0.1978 

0.2033 
0.2025 
0.2758 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograms 
NIG 
Normal 

0.2685 
0.2704 
0.3351 

0.3487 
0.3575 
0.3989 

0.5759 
0.5131 
0.4992 

0.5759 
0.5397 
0.5161 

0.5921 
0.5657 
0.533 

0.6755 
0.6621 
0.5996 

0.7367 
0.7409 
0.6634 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histogama 0.7871 0.8503 0.9202 0.9607 0.9817 0.9865 0.9948 
NIG 0.8021 0.8662 0.9259 0.9567 0.9734 0.9836 0.9931 
Normal 0.7228 0.8011 0.8978 0.9548 0.9829 0.9945 0.9996 

CONTAL 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histog-ama 0.0026 0.0073 0.0145 0.0323 0.0686 0.1215 0.1822 
NIG 0.0056 0.0126 0.0195 0.0316 0.0544 0.103 0.1612 
Normal 0.0001 0.0024 0.0092 0.0294 0.0773 0.1695 0.2495 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histogama 0.2277 0.3017 0.5941 0.6059 0 6403 0.705 0.769 
NIG 0.2242 0.3171 0.512 0.5462 0.5794 0.695 0.7783 
Normal 0.3124 0 3812 0.4912 0.5098 0.5284 0.6018 0.6718 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 0.8099 0.8673 0.9188 0.9538 0.9762 0.9868 0.9967 
NIG 0.8354 0.8894 0.9366 0.9604 0.9748 0.9826 0.9915 
Normal 0.7362 0.8191 0.916 0.9676 0.9896 0.9973 0.9999 

DE SC B 
Z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 0.0079 0.0143 0.0242 0.0461 0.0838 0.1557 0.2232 
NIG 0.0063 0.0159 0.0261 0.0443 0.0787 0.1469 0.2184 
Normal 0.0007 0.OOS3 0.0228 0.0546 0.1143 0.2101 0.2852 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.2756 
0.2847 
0.3415 

0.3507 
0.3669 
0.4016 

0.5774 
0.51 

0.4958 

0.5778 
0.5344 
0.5116 

0.5929 
0.5587 
0.5275 

0.6585 
0.6488 
0.5902 

0.7252 
0.7242 
0.6507 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.7776 
0.7839 
0.7076 

0.8332 
0.8497 
0.7837 

0.9039 
0.913 
0.8815 

0.9448 
0.9485 
0.943 

0.9702 
0.9677 
0.976 

0.9817 
0.9789 
0.9912 

0.9921 
0.9908 
0.9992 
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C u a d r o 7 
{continuación) 

ELEKTRA 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.0091 
0.0084 
0.0021 

0.0226 
0.0209 
0.0157 

0.0328 
0.0339 
0.0364 

0.0538 
0.0565 
0.0755 

0.0956 
0.0973 
0.1404 

0.1726 
0.1724 
0.2355 

0.2473 
0.2444 
0.3063 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Hi st o 3 arri a 
NIG 
Normal 

0.3045 
0.3066 
0.3582 

0.3797 
0.3805 
0.4128 

0.5388 
0.5042 
0.4977 

0.5416 
0.5242 
0.512 

0.562 
0.5462 
0.5262 

0.6299 
0.626 
0.5827 

0.7006 
0.6969 
0.6376 4 

z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 0.7521 0.8172 0.8936 0.9434 0.9655 0.9762 0.9904 
NIG 0.7563 0.826 0.8983 0.9387 0.9621 0.9758 0.9892 
Normal 0.6897 0.761 0.8571 0.9229 0.9627 0.9838 0.9979 

FEMSA 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 0.0068 0.0139 0.0222 0.0353 0.0731 0.1354 0.2149 
NIG 0.0058 0.0149 0.0247 0.0422 0.0752 0.1408 0.2092 
Normal 0.0012 0.0113 0.0282 0.0626 0.1231 0.2159 0.2871 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 0.2796 0.3566 0.5163 0.523 0.5457 0.6287 0.7029 
NIG 0.2726 0.3516 0.4913 0.5156 0.5397 0.6305 0.7076 
Normal 0.34 0.3963 0.4846 0.4995 0.5144 0.5736 0.6312 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 0.7689 0.8443 0.911 0.9519 0.9674 0.9833 0.9905 
NIG 0.7704 0.8399 0.9088 0.9455 0.9657 0.9777 0.9903 
Normal 0.686 0.7608 0.8605 0.9273 0.9664 0.9862 0.9984 

GCARSO A l 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 0.0048 0.0099 0.0199 0.0385 0.0735 0.1406 0.2049 
NIG 0.0053 0.014 0.0236 0.041 0.0742 0.1394 0.2074 
Normal 0.0005 0.0069 0.02 0.0501 0.1086 0.2048 0.2813 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.2693 
0.27 

0.339 

0.3415 
0.349 
0.4008 

0.5175 
0.4914 
0.4977 

0.525 
0.5144 
0.5141 

0.5485 
0.5407 
0.5304 

0.6426 
0.6365 
0.5948 

0.7196 
0.7192 
0.6568 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.7836 
0.7874 
0.7148 

0.855 
0.8574 
0.792 

0.9241 
0.926 
0.8893 

0.9595 
0.96 

0.9487 

0.9793 
0.9772 
0.9794 

0.9897 
0.9865 
0.9929 

0.9964 
0.9957 
0.9995 
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C u a d r o 7 
(continuación) 

GE OB 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.0106 
0.0148 
0.0056 

0.0271 
0.0298 
0.0289 

0.0396 
0.0439 
0.0573 

0.07 
0.0668 
0.1039 

0.1122 
0.1059 
0.1733 

0.1809 
0.1768 
0.2668 

0.2449 
0.2465 
0.3331 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.3063 
0.3089 
0.3806 

0.3749 
0.3842 
0.43 

0.5518 
0.5142 
0.5059 

0.5597 
0.5365 
0.5186 

0 5789 
0.5582 
0.5313 

0.6554 
0.6407 
0.5816 

0.7129 
0.7112 
0.6306 

z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 0.763 0.8205 0.8904 0.9261 0.9591 0.9736 0.9868 
NIG 0.7686 0.8326 0.8976 0.9343 0.9565 0.9695 0.0001 
Normal 0.6775 0.7428 0.8341 0.9013 0.9461 0.973 0.9948 

GFINBÜR 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.0028 
0.0026 

0 

0.0028 
0.0076 
0.0012 

0.0068 
0.0134 
0.0058 

0.0215 
0.0248 
0.0217 

0.0515 
0.0484 
0.0647 

0.1171 
0.1025 
0.1556 

0.1822 
0.1679 
0.2387 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 0.236 0.3186 0.5852 0.5925 0.6208 0.69 44 0.7691 
NIG 0.2365 0.3331 0.5171 0.5487 0.58 0.69 0.774 
Normal 0.3055 0.3793 0.4981 0.5182 0.5382 0.617 0.6912 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.8195 
0.8346 
0.7583 

0.8919 
0.8916 
0.8421 

0.9383 
0.9444 
0.9341 

0.9649 
0.9687 
0.9778 

0.9825 
0.9815 
0.9941 

0.9921 
0.9885 
0.9987 

0.9972 
0.9956 

1 

GFNQRTE 
Z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histogama 0.0059 0.0198 0.0297 0.0548 0.105 0.1822 0.2535 
NIG 0.0068 0.0186 0.0315 0.0547 0.0975 0.1762 0.2496 
Normal 0.0019 0.0149 0.0348 0.0726 0.136 0.2296 0.2996 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.3149 
0.3137 
0.3512 

0.3756 
0.3858 
0.4056 

0.5333 
0.5046 
0.4904 

0.5426 
0.5245 
0.5047 

0.565 
0.5443 
0.519 

0.6198 
0.6196 
0.5757 

0.697 
0.6884 
0.6309 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.7512 
0.7467 
0.6835 

0.8112 
0.8148 
0.7556 

0.8878 
0.8898 
0.8533 

0.9281 
0.933 
0.9205 

0.9584 
0.9578 
0.9614 

0.9749 
0.9733 
0.98 3 2 

0.9888 
0.9886 
0.9978 
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C u a d r o 7 
{continuación) 

GISSAB 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.0066 
0.006 
0.0001 

0.0092 
0.0128 
0.0021 

0.0178 
0.0194 
0.0087 

0.0277 
0.0308 
0.0286 

0.0541 
0.0519 
0.077 

0.105 
0.0967 
0.1714 

0.1736 
0.1513 
0.2538 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.231 
0.2121 
0.3185 

0.2924 
0.3057 
0.3893 

0.6119 
0.5169 
0.502 

0.6178 
0.5547 
0.521 

0.6376 
0.5913 
0.54 

0.7241 
0.7149 
0.6145 

0.7842 
0.7975 
0.6851 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 0.8317 0.8799 0.9366 0.9663 0.9822 0.9894 0.9947 
NIG 0.8546 0.9039 0.9461 0.9665 0.978 0.9863 0.9936 
Normal 0 7 494 0.8312 0.9244 0.9721 0.9916 0.9979 0.9999 

GMEX1COB 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 0.0049 0.012 0.0239 0.0413 0.087 0.162 0.2414 
NIG 0.0044 0.013 0.23 0.0422 0.0803 0.1575 0.2369 
Normal 0.0005 0.0072 0.0209 0.052 0.1122 0.2107 0.2885 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.3051 
0.3076 
0.347 

0 3866 
0.3925 
0.4094 

0 5791 
0 0001 
0.5069 

0.584 
0.0001 
0.5232 

0.5982 
0.0001 
0.5396 

0.6661 
0.0001 
0.6039 

0.7319 
0.0001 
0.6656 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.7928 
0.0001 
0.7231 

0.8499 
0.8525 
0.7991 

0.9119 
0.9164 
0.8942 

0.9483 
0.9513 
0.9515 

0 969 
0.9706 
0.9808 

0.9804 
0.981 
0.9934 

0.994 
0.9922 
0.9995 

GMODELO 
Z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.0014 
0.0012 

1.60E-05 

0.00373 
0.0047 

0.00087 

0.00653 
0.0097 
0.00 445 

0.02053 
0.02069 
0.01783 

0.0476 
0.04578 
0.05645 

0.11153 
0.10541 
0.14233 

0.18479 
0.1753 
0.22342 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.24452 
0 24389 
0.28961 

0.32664 
0.33387 
0.36378 

0.51937 
0.49432 
0.48439 

0.5273 
0.52207 
0.50 495 

0.56603 
0.54988 
0.5255 

0.66682 
0.65327 
0.60646 

0.74335 
0.73907 
0.68306 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.79935 
0.80592 
0.75252 

0.867 48 
0.87546 
0.83932 

0.937 
0.94031 
0.9341 

0.9678 
4.10E-05 
0.97844 

0.98553 
4.80E-05 
0.99442 

0.9916 
0.98981 
0.99887 

0.99673 
1.10E-05 
0.99998 
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C u a d r o 7 
(continuación) 

GSANBORB 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 
NIG 
Normal 

0 
0.0016 
0.0002 

0.0042 
0.0064 
0.003.5 

0.0127 
0.0133 
0.0125 

0.0234 
0.0284 
0.0366 

0.0648 
0.0626 
0.0901 

0.1582 
0.1401 
0.1872 

0.2282 
0.2245 
0.2684 

Z -0.003 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 
NIO 
Normal 

0.31 
0.3009 
0.3311 

0.3779 
0.3912 
0.3988 

0.5796 
0.5377 
0.5058 

0.5955 
0.5615 
0.5238 

0.6178 
0.5845 
0.5417 

0.6773 
0.6699 
0.6123 

0.7516 
0.742 

0.6793 4 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 0.8004 0.8631 0.9214 0.9565 0.9735 0.98 94 0.9958 
NIG 0.7995 0.8633 0.9253 0.0001 0.0001 0.986 0.9945 
Normal 0.741 0.8205 0.9145 0.9656 0.9884 0.9968 0.9999 

ICA 
z -0.04 -0.O3 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 0.0071 0.021 0.0389 0.0608 0.1013 0.1751 0.2458 
NIG 0.011 0.024 0.0369 0.0587 0.0974 0.1707 0.2443 
Normal 0.0033 0.021 0.0454 0.0888 0.1573 0.2536 0.3236 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 0.309 0.382 0.5751 0.5798 0.5913 0.66 24 0.7252 
NIO 0.3112 0.3918 0.5283 0.5513 0.5736 0.65 69 0.7265 
Normal 0.3742 0.4271 0.5087 0.5224 0.536 0.5899 0.6422 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 0.7804 0.8388 0.9051 0.94 0.9643 0.9758 0.9861 
NIG 0.781 0.8436 0.9057 0.9407 0.9606 0.97 29 0.9869 
Normal 0.692 0.7602 0.853 0.9181 0.9586 0.9811 0.9971 

IPC 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.0008 
0.0001 

0 

0.0016 
0.0018 
0.0001 

0.0052 
0.0043 
0.0006 

0.012 
0.0105 
0.0049 

0.0263 
0.0266 
0.0261 

0.06 83 
0.0718 
0.0961 

0.1341 
0.1332 
0.1785 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.1996 
0.2011 
0.2527 

0.305 
0.2985 
0.3407 

0.4982 
0.4928 
0.4889 

0.5317 
0.5275 
0.5143 

0.5693 
0.5616 
0.5397 

0.68 66 
0.68 58 
0.6387 

0.7784 
0.7829 
0.7291 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.8519 
0.0001 
0.8066 

0.9186 
0.9163 
0.894 

0.9653 
0.9661 
0.9704 

0.9864 
0.9867 
0.9942 

0.9936 
0.9937 
0.9992 

0.9976 
0.99 57 
0.9999 

0.9988 
0.9996 

1 
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C u a d r o 7 
{continuación) 

K I M B E R A 

z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 

Histograma 
NIG 
Normal 

0.0032 

0.0036 

0 

0.0079 

0.009 

0.0011 

0.0139 

0.0148 

0.0052 

0.025 

0.0254 

0.0198 

0.0485 

0,046 

0.0605 

0.0973 

0.0911 

0.1484 

0.1521 

0.1458 

0.2299 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0,001 0.003 0.005 

Histograma 
NIG 
Normal 

0.2049 

0.2052 

0.2938 

0.2859 

0.2938 

0.3693 

0.5246 

0.4874 

0.4882 

0.5417 

0.5233 

0.5085 

0.577 

0.5586 

0.5287 

0.6831 

0.6846 

0.6082 

0.7689 

0.7792 

0.6835 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 

Histograma 
NIG 
Normal 

0.8264 

0.8424 

0.7518 

0.8904 

0.9005 

0.8375 

0.944 

0.9479 

0.9321 

0.971 

0.9715 

0.9772 

0.9869 

0.9834 

0.9939 

0.9929 

0.9897 

0.9987 

0.9972 

0.9955 

1 

PEÑOLES 

z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 

Histograma 0.0043 0.0102 0.0128 0.0289 0.0653 0.1338 0.1991 

NIG 0.0051 0.0124 0.0201 0 034 0.0609 0.1187 0.1859 
Normal 0.0003 0.0048 0.0154 0 0419 0.097 0.1927 0.271 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 

Histograma 0.2564 0.3394 0.5974 0 6055 0.6317 0.7002 0.7596 
NIG 0.2546 0.3492 0.5251 0 5544 0.583 0.686 0.764 

Normal 0.3309 0.3954 0.4973 0.5145 0.5316 0.5993 0.6642 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0 04 

Histograma 0.7982 0.8603 0.9213 0.9534 0.9775 0.9845 0.993 
NIG 0.8206 0.8779 0.9293 0.9569 0.9725 0.981 0.9913 

Normal 0.7243 0.8036 0.9007 0.9569 0.9841 0.995 0.9997 

SAVIA A 

z -0.04 -0,03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 

Histograma 0.0092 0,0184 0.0276 0 0362 0.0529 0.0956 0.134 
NIG 0.0122 0.0193 0.0253 0.0346 0.0503 0.082 0.1215 

Normal 0.0024 0.0176 0.04 0.0815 0.1493 0.247 0.3189 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 

Histograma 
NIG 
Normal 

0.1875 

0.1696 

0.3712 

0.2766 

0.2589 

0.4261 

0.6186 

0.5343 

0.5107 

0.6245 

0.5884 

0.5249 

0.6683 

0.6357 

0.539 

0.7796 

0.7763 

0.5949 

0.8449 

0.8492 

0.6489 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 

Histograma 
NIG 
Normal 

0.8774 

0.8899 

0.7 

0.9146 

0.9243 

0.7697 

0.9481 

0.9531 

0.8629 

0.9697 

0.9678 

0.9263 

0.9784 

0.976 

0.9644 

0.9833 

0.9822 

0.9846 

0.9919 

0.9886 

0.998 
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C u a d r o 7 
(continuación) 

SORIANA B 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 
NIO 
Normal 

0.0033 
0.0029 
0.0002 

0.0066 
0.0103 
0.0043 

0.0218 
0.0197 
0.0142 

0.037 
0.0385 
0.0396 

0.0759 
0.0767 
0.0938 

0.1611 
0.1532 
0.1894 

0.2376 
0.229 

0.2684 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 
NIO 
Normal 

0.295 
0.2952 
0.329 

0.3459 
0.3732 
0.3944 

0.5327 
0.5041 
0.4979 

0.5426 
0.5264 
0.5153 

0.567 
0.5484 
0.5328 

0.6449 
0.6331 
0.6015 

0.7155 
0.7086 
0.6672 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 0.7743 0.8317 0.9168 0.9538 0.9776 0.9894 0.9967 
NIO 0.7723 0.8458 0.0001 0.958 0.9779 0.9878 0.9959 
Normal 0.7281 0.8078 0.9044 0.9595 0.9854 0.9956 0.9998 

SP500 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 0 0.0008 0.0012 0.0016 0.0057 0.0249 0.0699 
NIG 0 0.0004 0.001 0.0027 0.0081 0.0271 0.0605 
Normal 0 0 0 0 0.001 0.019 0.0722 

z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 0.1128 0.1938 0.4755 0.5405 0.5936 0.7788 0.8876 
NIG 0.1079 0.1995 0.4789 0.5378 0.5954 0.7826 0.887 
Normal 0.1468 0.2608 0.4893 0.5301 0.5706 0.7216 0.8406 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 
NIO 
Normal 

0.9395 
0.9393 
0.9202 

0.9751 
0.9744 
0.9783 

0.9918 
0.9938 
0.9988 

0.9971 
0.9988 

1 

1 
0.9992 

1 

1 
0.9993 

1 

1 
0.9996 

1 

TELECOM A 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 0.0025 0.0099 0.0203 0.0333 0.0751 0.1466 0.2278 
NIG 0.0027 0.0097 0.0186 0.0366 0.0735 0.1481 0.2227 
Normal 0.0003 0.0044 0.0144 0.0396 0.0927 0.1858 0.2628 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.2851 
0.2881 
0.3219 

0.359 
0.3655 
0.3859 

0.5191 
0.4958 
0.4875 

0.5289 
0.5179 
0.5047 

0.5511 
0.54 

0.5219 

0.6349 
0.6245 
0.5899 

0.7094 
0.7002 
0.6553 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.7592 
0.7641 
0.7164 

0.8276 
0.8374 
0.7969 

0.9089 
0.0001 
0.8965 

0.9581 
0.9534 
0.9548 

0.976 
0.9749 
0.9832 

0.9877 
0.9857 
0.9947 

0.9951 
0.9951 
0.9997 
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C u a d r o 7 
(continuación) 

TELEVISA 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.0036 
0.0036 
0.0006 

0.0075 
0.0117 
0.0077 

0.0187 
0.0218 
0.0216 

0.0377 
0.0415 
0.0526 

0.0826 
0.0811 
0.1116 

0.1672 
0.1593 
0.2072 

0.2454 
0.2366 
0.2826 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.3074 
0.3036 
0.3393 

0.3793 
0.3816 
0.3999 

0.5199 
0.5097 
0.495 

0.5322 
0.5313 
0.511 

0.5544 
0.5526 
0.527 

0.6394 
0.6338 
0.5903 

0.7125 
0.7056 
0.6514 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 0.7673 0.8372 0.9043 0.9484 0.9714 0.98 2 9 0.9921 
NIG 0.7652 0.8352 0.0001 0.9478 0.9695 0.9815 0.9934 
Normal 0.7088 0.7855 0.8835 0.9446 0.977 0.9918 0.9993 

T E L M E X L 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.0012 
0.0005 

0 

0.0024 
0.0028 
0.0004 

0.006 
0.0064 
0.0027 

0.0147 
0.0153 
0.0126 

0.0389 
0.0379 
0.0457 

0.0965 
0.0962 
0.1274 

0.1692 
0.1675 
0.2092 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 0.2387 0.3296 0.5254 0.5326 0.5568 0.6577 0.7407 
NIG 0.2386 0.3305 0.4954 0.5237 0.5517 0.6563 0.7441 
Normal 0.2779 0.3559 0.4842 0.5062 0.5281 0.6142 0.695 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 
NIO 
Normal 

0.8106 
0.8125 
0.7673 

0.8868 
0.8829 
0.8554 

0.9448 
0.9478 
0.9462 

0.975 
0.9758 
0.9846 

0.9889 
0.9871 
0.9966 

0.994 
0.99 3 5 
0.9994 

0.9984 
0.9985 

1 

TVAZTECA 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 0.011 0.0235 0.0412 0.075 0.1287 0.2243 0.2978 
NIG 0.0102 0.0271 0.0452 0.0765 0.1311 0.222 0.3006 
Normal 0.0054 0.0285 0.0569 0.1038 0.1741 0.2688 0.336 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.3566 
0.3613 
0.3841 

0.4272 
0.4278 
0.4341 

0.5603 
0.5324 
0.5108 

0.561 
0.5484 
0.3237 

0.5684 
0.5652 
0.5365 

0.6404 
0.6305 
0.5872 

0.6882 
0.6892 
0.6364 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.7368 
0.7405 
0.6836 

0.7993 
0.8044 
0.7488 

0.864 
0.8772 
0.8395 

0.9265 
0.9231 
0.9056 

0.9522 
0.951 

0.9491 

0.9706 
0.9682 
0.9749 

0.9904 
0.9861 
0.9954 
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C u a d r o 7 
(continuación) 

USC0MB1 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 
NIO 
Normal 

0 
0.0046 
0.0147 

0.0073 
0.008 
0.0484 

0.0073 
0.0111 
0.0805 

0.0219 
0.0161 
0.1265 

0.0292 
0.0248 
0.1883 

0.073 
0.0434 
0.2658 

0.1095 
0.0679 
0.3191 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.1752 
0.1001 
0.3569 

0.2263 
0.1671 
0.3961 

0.6642 
0.4927 
0.4569 

0.6642 
0.5707 
0.4672 

0.6642 
0.6394 
0.4775 

0.7591 
0.801 
0.5188 

0.781 
0.8678 
0.5598 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 0.8613 0.8832 0.927 0.9489 0.9708 0.9854 0.9927 
NIG 0.9014 0.9289 0.9509 0.9633 0.9693 0.9753 0.9816 
Normal 0.6003 0.6588 0.7479 0.8229 0.8821 0.9256 0.9751 

VITRO A 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 0.0028 0.0116 0.0196 0.04 0.0812 0.1527 0.2267 
NIG 0.005 0.0135 0.0229 0.0404 0.0744 0.1443 0.2185 
Normal 0.0006 0.0072 0.0208 0.0517 0.1111 0.2083 0.2852 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 0.2827 0.3603 0.5674 0.5694 0.593 0.67 0 5 0.7421 
NIG 0.2866 0.3731 0.5206 0.5441 0.5697 0.6595 0.7346 
Normal 0.3431 0.4049 0.5017 0.518 0.5342 0.5984 0.66 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 0.7941 0.8517 0.9128 0.948 0.9732 0.986 0.994 
NIG 0.7936 0.858 0.9197 0.9524 0.9725 0.9815 0.9923 
Normal 0.7176 0.7941 0.8905 0.9492 0.9796 0.9929 0.9995 

WALMEX C 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 0.0032 0.0083 0.0135 0.0266 0.0592 0.1279 0.1994 
NIO 0.0022 0.0076 0.0147 0.0293 0.0604 0.128 0.2013 
Normal 0.0001 0.0024 0.0093 0.0296 0.0776 0.1697 0.2495 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.2693 
0.2702 
0.3122 

0.3503 
0.3552 
0.3808 

0.5326 
0.5025 
0.4904 

0.5381 
0.528 
0.509 

0.556 
0.5529 
0.5276 

0.6493 
0.647 
0.6008 

0.7276 
0.7269 
0.6707 

Z 0.007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 
NIG 
Normal 

0.7911 
0.7917 
0.735 

0.857 
0.8616 
0.8179 

0.9313 
0.0001 
0.9152 

0.9619 
0.9623 
0.967 

0.9801 
0.9792 
0.9894 

0.9889 
0.9878 
0.9972 

0.9968 
0.9962 
0.9999 
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C u a d r o 7 
(continuación) 

W A L M E X V 
z -0.04 -0.03 -0.025 -0.02 -0.015 -0.01 -0.007 
Histograma 0.0012 0.0087 0.0147 0.0294 0.0635 0.1275 0.189 
NIG 0.0023 0.0078 0.015 0.0294 0.0601 0.1264 0.1987 
Normal 0.0001 0.0026 0.0098 0.0306 0.0792 0.1714 0.251 

Z -0.005 -0.003 0 0.0005 0.001 0.003 0.005 
Histograma 0.2593 0.3546 0.5377 0.54 33 0.5659 0.6497 0.7224 
NIG 0.2667 0.3513 0.4993 0.5248 0.5501 0.6451 0.7258 
Normal 0.3133 0.3815 0.4903 0.5087 0.5271 0.5998 0.6692 

Z 0 007 0.01 0.015 0.02 0.025 0.03 0.04 
Histograma 0.7812 0.8463 0.9289 0.9666 0.9845 0.9893 0.9968 
NIG 0.791 0.8611 0.0001 0.9619 0.9788 0.9877 0.996 
Norrná 0.7332 0.8159 0.9134 0.9659 0.9889 0.997 m 9 9 


