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RESUMEN

Los fractales son estructuras geométricas que presentan simetrias de centro, de eje o ambas,
tienen limite y mantienen la estructura del conjunto en las observaciones hechas a distintas escalas.
Estas generalidades se encuentran presentes cuando se analiza la relacion de las entidades bancarias
con el banco central, que actiia como arbitro de la politica monetaria, en una caja de Edgeworth.
Las posiciones en la caja de Edgeworth son el resultado de las tomas de decision adoptadas por
unidades de actividad registradas en un sistema de cuentas por aplicacion del principio de partida
doble. Las utilidades contables de las respectivas simetrias estan asociadas a las variaciones de los
tipos de cambio y su representacion conjunta para cada periodo de observacion genera los fractales
contables. Es observable en qué medida las entidades bancarias se adaptan al arbitraje del banco
central y el efecto conjunto de las politicas monetarias.

1. INTRODUCCION

En los juegos de cartas es posible adoptar una posicion de pasivo y no realizar un envite. Esta
accion afecta al conjunto de jugadores que intervienen en el juego, informan una accion al resto de los
jugadores. En un sistema contable se registran las tomas de decision que dan lugar a una transformaciéon
de valores econdmicos, financieros y monetarios, independientemente de la forma juridica que soporten
las transacciones realizadas. El principio de registro no es aplicable cuando las tomas de decision no se
registran, aunque esto no signifique que esta accion no interfiere en la dindmica de mercado en el que
actia una unidad de actividad (PGC, 2021). Su decisidon puede ser sustituida por otra entidad, y no evita
una interaccion entre ambas unidades de actividad que no pueda ser analizada de acuerdo con el principio
de partida cuddruple. (Eurostat, 2010)

Las simetrias contables de centro se obtienen considerando que existe una interaccion entre las
entidades bancarias cuyos equilibrios dindmicos se representan en una caja de Edgeworth por aplicacion
del principio de partida cuddruple. La evolucion de las simetrias de centro de las entidades bancarias
cotizadas en la bolsa espafiola con respecto al Banco de Espana genera armonicos para cada entidad
bancaria. La representacion conjunta de las simetrias de centro en un mismo periodo genera formas
irregulares que son considerados en este manuscrito como fractales contables. La investigacion
desarrollada vincula evolucion de las utilidades de las simetrias con las variaciones de los tipos de
cambio. Es decir, existe un patrén de conducta frente a la irregularidad fractal de las entidades bancarias
ante el regulador de la actividad bancaria espafiola.

Los principios de la economia experimental (Fatas, E y Roig, JM, 2004) y la teoria del caos
(Mashuri, A, 2024) justifican que las formas no euclideas de las simetrias de las entidades de depdsito,
tomadas en su conjunto, sean considerados fractales. Las utilidades contables, obtenidas por
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consolidacion contable, son las medidas de dimension fractal que explican la respuesta compartida de
los jugadores del mercado monetario ante las alteraciones de las economias.

El manuscrito se divide en apartados que contienen el desarrollo de la incorporacion de las
ecuaciones contables, obtenidas de los estados contables, de las entidades bancarias en la caja de
Edgeworth, la obtencion de las utilidades contables, generacion de simetrias contables y analisis de los
fractales contables. Las estructuras de los fractales son estudiadas en distintas diciplinas cientificas en
busqueda de una casuistica repetitiva, que es analizada estadisticamente en el mercado financiero. Las
conclusiones indican que la adopcion de estructuras contables, para satisfacer la regulacion de la
actividad bancaria, provoca que sean los tipos de cambio sean las variables externas vinculadas a la
evolucion de las utilidades de las simetrias contables, asimilables a la mediad de la dimension de
fractales en otras disciplinas cientificas.

2. LA MEDIDA DE UTILIDAD CONTABLE
2.1. Desde el laboratorio contable a un espacio Euclideo.

El analisis objetivo del comportamiento racional del Homo Economicus es un elemento que
forma parte de la economia experimental (Weber, RA. y Camerer, CF, 2006. Brzezicka, J. y Wisniewski,
R., 2014. Voslinsky, A. y Azar, O.H. 2021) y disciplinas vinculadas con el estudio de las tomas de
decision (Primrose, D., 2017. Urbina, D.A., Ruiz-Villaverde, A. ,2019). Por otra parte, el analisis de la
alteracion de las caracteristicas del Homo Economicus es el antecedente a considerar sobre los esfuerzos
realizados para mejorar la prediccion econdmica (Sharma, L, et al, 2023. Munien, I., et al. 2024. Florian,
F., Volker, L. 2024). Los dos elementos — racionalidad y prediccion - son abordados en la construccion
del laboratorio contable de la caja de Edgeworth a partir de la informacion contable de los estados
financieros, sintesis de las tomas de decision registradas en un sistema contable aplicando el principio
de partida doble.

La percepcion visual de las posiciones adoptadas por las entidades en una caja de Edgeworth es
el factor que permite a un observador relacionarlas con las variables contables de una ecuacion de
equilibrio dindmico, dirigi6 al factor cognitivo inherente en el observador (Vetter, P y Newen, A., 2014.
Wu,Y et al. 2024). En consecuencia, es posible la toma de decisiones de un homo economicus
observador, en base a la siguiente expresion que contiene los ejes de una caja de Edgeworth para las
entidades bancarias.

VA + TFN =RO + VM

Los ejes de las ordenadas em la caja de Edgeworth son variaciones de activos economicos (VA,
eje y-primario) y transacciones financieras neta (TFN eje y-secundario) obtenida por compensaciones
entre activos y pasivos financieros. Las contrapartidas de estas variables son el resultado de las
transacciones reales (RO eje x-secundario), no considerando las politicas contables, y el flujo monetario
generado (VM eje x-primario) por compensacion entre la tesoreria obtenida y la variacion depositos
bancarios. La figura 1 y 2 representas las posiciones de una entidad bancaria en la caja de Edgeworth y
ejes Cartesianos, respectivamente.
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Figura 1.- Caja de Edgeworth Figura 2.- Posiciones Euclideas

La incorporacion de la expresion de equilibrio contable a la caja de Edgeworth se realiza a partir
de la informacion contable de las cuentas aplicando la transformacién siguiente:

Ek = (Vi + Xo) / Sk

En la expresion anterior Ek son los valores transformados de las variables del equilibrio contable
anual (k) representados en los ejes de una caja de Edgeworth, Vi son los valores anuales de las variables
contables, Xo es el maximo valor minimo multiplicado por menos 2 (-2) y SK es la suma de las variables
de activo y pasivo de la expresion contable de equilibrio anual. La medida de las posiciones se obtiene
a través de dos indicadores de caracter financiero (L(A)) y econdmico (G(y)), obtenidos como sigue:

L (\) = PEN/RO — VA/VM y G (y) = VA/RO — TFN/VM

En espacio euclideo el indicado L es eje de abscisas y G es el eje de ordenadas. La mejor posicion
es el primer cuadrante cuando L y G son positivos (L>0, G>0) y, de entre todas las posiciones, se genera
crecimiento sostenible cuando se obtiene un soporte financiero para una actividad econdmica
continuada, Es decir, cuando el indicador L es superior a G, en el primer cuadrante (L>G). En el tercer
cuadrante se producen posiciones de alto riesgo (L<0, G<0), que se acentua cuanto mas se alejan del
centro cartesiano. El segundo y cuarto cuadrante son posiciones de riesgo intermedio.

2.2. La utilidad contable

La funcion de utilidad contable es la estimacion del riesgo de las posiciones representadas en un
espacio euclideo, de acuerdo con su significacion financiera (L(L)) y econdmica (G(y)), La funcion de
utilidad contable se presenta como producto entre la medicion euclidea de las posiciones bancarias en
una caja de Edgeworth (0e) y las que adoptan los indicadores L(A) y G(y) con respecto a los ejes
cartesianos (0c).

Uc=60C * 6E
®C =Arco coseno (o) * Modulo (Pk); ®E = (Extension + L) / (Extension - G)

El indicador 06C es el producto de los radianes del coseno de la normal de la pendiente de cada
posicion (Pk) multiplicado por su respectivo modulo (figura 2). En el indicador 6E, el valor de la
Extension (5 1/3) es la mitad de un eje de Edgeworth en un espacio euclideo (tabla 1).



Tabla 1. Valor euclideo de las posiciones criticas de Edgworth

Variables / Posiciones P1 P2 P3 P4 P5
VA (Variacion econémica) 0 25 50 75 100
TFN (Transaccion financiera neta) | 100 75 50 25 0
S (sumas de activos) 100 100 [ 100 | 100 | 100
RO (Resultado operativo) 100 75 50 | 25 0
VM (variacidon monetaria) 0 25 50 | 75 100
S (sumas de pasivos) 100 100 | 100 | 100 | 100
L =PFN/RO - VA/VM 1-() 0 0 0 [()-1
G = VA/RO - PFN/VM 0-(¢)[-223| 0 [223]()-0
Distancia euclidea 51/3 12273 0 |122/3]|151/73
Medida cartesiana -51/31-22/3]1 0 |22/3[51/3

La Distancias euclideas en la tabla 1 adoptan el valor positivo y, representadas en un eje
cartesiano, las pociones L(A) y G(y) adoptan el valor contable deducido de las posiciones criticas en un
espacio contable, la caja de Edgeworth. Es decir, las posiciones P1 y P5 de la tabla 1 son limites contables
[(:)] que representan el fracaso o la excelencia absoluta. De esta forma, la cuantificacion de la Extension
en la expresion OE es de 5 1/3 (BE~5,3333) y el valor de la utilidad contable depende del Modulo vector.
Es decir, el valor de la utilidad contable - positiva o negativa esta asociada a su visualizacion cartesiana
del modulo vector y garantiza percepcion cognitiva del riesgo/bondad en las tomas de decision. La figura
3 son las posiciones de una entidad bancaria de la muestra.

Resultado operativo (RO)
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Figura 3.- Las utilidades contables

De acuerdo con los resultados obtenidos la mejor posicion corresponde al afio 2017 con un a
utilidad de 0,8063 (+|+) y la peor posicion le corresponde al afio 2021 con una utilidad de -0,553(-|-).
Como se ha anticipado las posiciones indicadas corresponden al primer cuadrante y tercer cuadrante de
un espacio cartesiano (figura 2) y los signos que la acompafian se corresponden con la adoptada por el
indicador L(A) y G(y). Es decir, en el 2017 la entidad bancaria tiene capacidad de ceder préstamo al
mercado y crecimiento econdmico, en el 2021 la situacion es contraria produciendo en un periodo de
recesion para la entidad bancaria.

3. LOS ARMONICOS CONTABLES

Los armonicos contables se definen como la secuencia de las simetrias contables adoptadas por
las entidades bancarias contrastadas con las posiciones contables del Banco de Espana.
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Figura 4.- Simetrias y Armonicos bancos cotdizados.



La comparacion entre la evolucion de las simetrias contables de las entidades bancarias con
respecto a su posicion con el Banco de Espaia determina que la relacion inversa del tipo de cambio
mantiene una evolucion asociada a las utilidades de simetria que generan los armonicos contables. Los
armonicos contables explican la relacion por partida cuadruple de las transacciones compartidas entre
ambas el regulador bancario y las respectivas entidades. La siguiente tabla presenta las correlaciones de
las entidades.

Tabla 2.- Correlaciones de utilidades en simetrias contables

Banco (EUR/USD)(Y) XDR/USD (Y) XDR/EUR (EUR/USD)(Y)*-1
Corr.BStdr -0,245587749 -0,384189628 0,05448996 0,6465844
PTASt.BStdr  0,000153505 3,25804E-05 0,31228586 0,00188574
Corr.BBVA -0,514270616 -0,53765677 0,40133803 0,561725594
PT"St.BBVA  0,000450105 0,00010296 0,44693862 0,003719496
Corr.Cxbk -0,461018991 -0,521701269 0,316364895 0,513040038
PT~St.Cxbk 8,71486E-05 1,64036E-05 0,32055103 0,001002723
Corr.BSbd -0,466099748 -0,51693301 0,334203343 0,58956578
PT~St.BSbd 0,000136073 2,78498E-05 0,410278705 0,00133127
Corr.Bkntr -0,463632776 -0,524989182 0,321130945 0,61386775
PT"St.Bkntr  0,000175349 3,64679E-05 0,3949295 0,0017024
Corr.Unicj -0,419954793 -0,473185194 0,29122092 0,6536212
PT”St.Unicj 0,000158255 3,29074E-05 0,39877732 0,00155782

1 XDR = 1.30410 USD /1 USD = 0.76681 XDR (01/03/2025)

Las correlaciones lineales obtenidas sobre los tipos de cambio que mantienen el Euro con el dolar
(EUR/USD) son correlaciones negativas con significacion para la TSt que cumplen la hipdtesis nula.
Este criterio se altera cuando se contrasta el Euro con la conversion de Derechos especiales de giro a
dolares (XDR/EUR). Los gréficos de la figura 4 presentan una relacion asociada entre las utilidades de
simetrias contables y el tipo de cambio inverso del EUR/USD”(-1) como se observa en la tabla 2. Las
Utilidades (A), los tipos de cambio (0)y la amplitud de la simetria (G(y)) se representan en el de
ordenadas, las abscisas miden la extension de las simetrias (L(A)) que se agregan de acuerdo con la
secuencia temporal de periodo anual. En otros términos, la amplitud y frecuencia de los armodnicos es
sustituida por la utilidad contable por su significacion de las tomas de decisiones.

Las utilidades contables de las simetrias son compartidas entre dos entidades y su valor
corresponde a la posicion de la entidad bancaria que actiia como contraparte de las politicas monetarias
aplicadas por el Banco de Espafia. El valor positivo de la utilidad significa que la entidad bancaria se
beneficia de la posicion de riesgo que adopta le Banco de Espafia para mantener la actividad bancaria en
periodo de riesgo para la entidad. Este efecto de contraparte es diferente en funcion de la entidad
bancaria, y determina que la aplicacion de politicas monetarias no tiene el mismo efecto periddico en
cada una de las entidades. Las alteraciones de las utilidades contables asociadas a los tipos de cambio
son variables dinamicas frente a la politica de regulacion dirigidas a mantener una estructura financiera
determinada que cumpla los criterios de Solvencia y Estructura de capitales en los acuerdos de Basilea
(Alvarez Canal, P. 2001, BPI, 2013, 2014. DOUE, 2019). Esta direccion de la regulacion de actividades
en el sector financiero y bancario tiende a medir el riesgo de contraparte (Anguren, R, et al., 2024) con
objeto de garantizar la actividad continuada de las empresas bancarias, contraviniendo los efectos socio
culturales de la localizacion de empresas de contraparte y estableciendo politicas regulatorias de corte
monetario que inciden sobre el desarrollo de regiones e indirectamente provocando, posiblemente,
efectos inflacionistas de ajuste a los requisitos regulatorios. (Zhao, J. et al., 2024. Dimitrios, B., et al.
2024., Petrovica, N., Trifunovi¢b, D. 2024).



4. LOS FRACTALES CONTABLES

La relacion entre simetrias y fractales se ha utilizado en estudios econdmicos con una diversidad
de aplicaciones como relaciones entre estructura productiva y sistemas de transporte en Europa entre los
afios 70 y 90 (Ruzzenenti, , R y Basosi, R., 2009), el estudio sobre el cambio de precios de los bonos,
considerando el cambio de los subyacentes como un sistema de transmision fractal (Chao, Y and
Chuanhe, Sh., 2024) y en la dindmica de crecimiento de cristales (dos Anjos PHR et al 2021). La accion
conjunta de las entidades bancarias forma parte de una respuesta de un sector frente a los cambios de
politica monetaria que generan los fractales contables.

El analisis de series temporales sobre el comportamiento de productos financieros registra la
existencia de fractales por mantener una misma estructura evolutiva en un corto plazo, basada en analisis
estadisticos, y permite que una parte reducida de la imagen fractal no pierda las propiedades de otra
representacion mayor (Westland, J.Ch. 2024, Leventides, J.; et al 2024, El-Nabulsi, RA and Waranont
Anukool, W., 2025). Esta propiedad de los fractales no podria realizarse sin la existencia de simetrias
que permitiesen analisis mas singulares de un fendémeno mayor con el que estan relacionados.
(Williamson, DJ 2016., dos Anjos PHR, 2021. Ruzzenenti, R. and Basosi, R. 2009., Chao, Y and
Chuanhe, Sh., 2024).

Los fractales obtenidos en los estudios financieros dan lugar a considerar que son respuesta a un
mismo escenario o una misma respuesta frente a distintos escenarios. Los fractales contables mantienen
las propiedades explicativas por expansion o contraccion, tomando como referencia la simetria existente
en ellos y el Banco de Espafi. De esta forma, los fractales de las entidades bancarias se generan
considerando los limites que alcanzan las entidades que presentan mayor nivel de extension financiera
(L(L)) frente a la economica (G(y)), manteniendo el criterio deducido de la caja de Edgeworth donde las
posiciones que generan utilidad positiva - financiera y econémica - se encuentran en el primer y cuarto
cuadrante de ejes cartesianos.
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La utilidad contable agregada o consolidada de las simetrias que mantienen las entidades
bancarias con el banco central es la medida de dimension fractal que se considerada contablemente. La
utilidad contable no se cuantifica en un unico valor econémico, financiero o monetario. La utilidad
contable mide el riesgo/bondad de alcanzar una posicién en la caja de Edgeworth por el efecto
combinado de la transformacion de las valoraciones de las transacciones que se registran en un sistema
contable por aplicacion del principio de partida doble. La tabla 3 contiene las utilidades de simetria que

Figura 5.- Los fractales contables

mantienen las entidades bancarias cotizadas con el Banco de Espana.

Tabla 3. Utilidades de las simetrias contables bancarias.

afios BSTDR  BBVA CXBNK  BdSBD BKNTR  UNICX  BCOS
2014 0,654(+-) 0418(+-) 0298(++) 0,410(+H+) 0462(++) 0,563(++) 2,807
2015 -044(-1) -001(+) -0,19(-4)  -0,06(-4+) -0,16(-+) -0,19(-]+) -1,073
2016  -024(-1) -047(--)  -0,38(-F)  -0,39(-4+)  -033(--)  -037(--) -2,199
2017 -0,18(-[¥) -0,55(-+) -0,41(-)  -0,49(--)  -0,55(--)  -0,58(--) -2,788
2018  -0,04(+-) -0,16(--)  0,003(-})  -0,00(-+) 0,007 (+]+) -0,00(-|+) -0,205
2019  0,463(+-) 0,300(+-) 0246(+H+) 0293(+-)  0,304(+-)  0,269(+-) 1,8791
2020 -0,80(--) -LS7(-H)  -0,94(--)  -L13()  -L12(-)  -L11(4)  -6,699
2021 -0,67(-) -0,00(-]-) 0,043 (+[+) -0,35(--)  -0,32(--)  -022(-+) -1,535
2022 0,994(+-) L151(+-)  1L,103(+-) LO74(+H+) LI25(+H+)  1,073(++) 6,522
2023 0,509(+-) 0,481(+-)  0331(+-)  0359(+-)  0394(+]-)  0359(+-) 2,4352




La medida contable de las dimensiones de los fractales contables es presenta en la columna
BCOS que es la suma de las utilidades contable de las simetrias que mantienen las entidades bancarais
con el Banco de Espafia, arbitro de las politicas monetarias para los bancos cotizados espaiioles. Los
fractales de la figura 5 presentan las entidades cotizadas con el simbolo de rombo (O, peces) y el Banco
de Espaiia se representa con el tridngulo (A, arbitro). Cuando los peces bancarios (¢) ocupan el primer y
cuatro cuadrantes se benefician de las politicas monetarias y, en sentido contrario, cuando ocupan el
segundo y tercer cuadrante se producen crisis, perturbaciones o situaciones de caos en la economia
espafiola. Las situaciones de bonanza para las entidades bancaras se producen en los periodos 2014,
2019, 2022 y 2023, que se deducen de la medida de dimension contable en la columna BCOS de la tabla
3.

Las perturbaciones en las economias son cadticas cuando se producen de forma imprevisible
desde una situacion estable de partida o inicial, y los fractales son autosemejantes e invariantes a escala.
Es decir, una situacion cadtica puede explicarse con fractales, pero de aqui no se deduce que los fractales
sean situaciones cadticas. La obtencion de un patrén explicativo de los fractales se obtiene contrastando
su dimension — consolidacion de utilidades — con las utilidades de la sociedad de compensacion de
posiciones bursatiles en el mercado bursatil espafiol, BME CLEARING SA (BME, 2025). Esta sociedad
actiia como entidad de contrapartida central (ECC) y se interpone entre entre compradores y vendedores
para garantizar el buen fin de las operaciones, el comprador recibe lo comprado y el vendedor recibe su
pago correspondiente. Con objeto de justificar la actividad de las ECC sus utilidades deben nulas y este
resultado se presenta en el Anexo de este manuscrito, asi como las utilidades del Banco de Espaia para
los ultimos periodos analizados. La correlacion entre las utilidades de simetria de la sociedad
CLERARING SA con el arbitro (A) de la politica monetaria espafiola son contrastadas con las
dimensiones de los fractales contables, obteniendo una correlacion de 0,99735452 con una probabilidad
0,479708469 en la distribucion de TStudent para muestras pareadas y cola derecha. Contrastando el tipo
de cambio EUR/USD con las simetrias de Clearing SA y Banco de Espaiia se obtiene un coeficiente de
correlacion de -0,46338634 para una probabilidad en TStudent de 0,16136879 e indica la capacidad
explicativa del criterio de dimension de fractales contables al obtener una correlacion negativa
cumpliendo la hipdtesis alternativa. Es decir, la capacidad de liquidar las operaciones da sentido a la
medida de densidad fractal contable obtenido, dado que todos los jugadores (O, peces) estan sujetos a
aplicar un mismo criterio en sus transacciones, el tipo de interés, y la liquidez de las operaciones esta
asociada al tipo de cambio en los armdnicos obtenidos para cada banco.

5. CONCLUSION

La funcidén de utilidad contable esta asociada a la medicidon de una posicion en una posicion de
un espacio cartesiano para un periodo determinado. Vinculada a la aplicacion del principio de partida
doble para el registro de las tomas de decision se materializa en una posicion de un espacio contables
vinculado su valoracion econdmica, financiera y monetaria. De esta forma, se admite una flexibilidad
en una media contable que se adapta para un analisis no seriado en la toma de decisiones. La obtencion
de fractales explica el resultado de las politicas contables en contraposicion a medidas regulatorias que
determinan una estructura contable, que esté asociada a la conducta o dindmica de las transacciones
realizadas en distintos entornos econdmicos. La obtencidén de simetrias entre entidades representadas en
laboratorio contable admite que sean consideradas las tomas de decision no registradas en un sistema de
cuentas y justifica que la utilidad obtenida de los estados contables pueda ser desagregada en simétricas,
grupales y reales, facilitando el camino hacia la formalizacion de la Contabilidad como ciencia
socioeconomica.
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ANEXO
UTLIDADES BME CLEARING SA

Ecuacion contable de equilibrio

VAE + VAM = TFN + RO

Tabla M.- VARIABLES DE CAJA EDGEWORTH

PERIODO 2023 2022 2021

VAE (Variacion Activo Economico) 1276,947297 1719,51914 716,848576
VAM (Variacion Activo Monetario) -1747,814269 -5129,8002 -5713,8123
SUMA VARIACION DE ACTIVOS  -470,8669721 -3410,281 -4996,9638
TFN (Transacciones Financiera Neta) -6066,589483 -12348,385 -14852,852
RO (Resultado Operativo) 5595,722511 8938,10371 9855,88788
SUMA VARIACIONES DE PASIVOS -470,8669721 -3410,281 -4996,9638

Aplicacion del cambio de origen para las entidades de la investigacion

X0 =426646574,5

BALANCE DE EDGEWORTH
VAE (Variacion Activo Econémico)

2023

2022

2021

426647851,5 426648294 426647291

12

VAM (Variacion Activo Monetario) 426644826,7 426641445 426640861
SUMA VARIACION DE ACTIVOS  853292678,2 853289739 853288152
TFN (Transacciones Financiera Neta)  426640507,9 426634226 426631722
RO (Resultado Operativo) 426652170,3 426655513 426656430
SUMA VARIACIONES DE PASIVOS 853292678,2 853289739 853288152
POSICIOES EN LA CAJA DE EDGEWORTH 2023 2022 2021
VAE"CLEAN 50,000% 50,000% 50,000%
VAM~CLEAN 50,000% 50,000% 50,000%
SUMA ACTIVO T% 100% 100% 100%
TFNACLEAN 49,999% 49,999% 49,999%
RONCLEAN 50,001% 50,001% 50,001%
SUMA PASIVO T% 100% 100% 100%
Obtencidn de indicadores L y G
Indicadores LiG / PERIODO 2023 2022 2021
INDICADOR L
L = TFN/RO - VAE/VPM -3,44245E-05 -6,595E-05 -7,299E-05
VAMMCLEAN / ROMCLEAN  0,999982788 0,99996703 0,99996351
VAE"CLEAN / TENA*CLEAN 1,000017212 1,00003297 1,00003649
G =VAE/RO - TFM/VPM -2,02452E-05 -3,384E-05 -4,284E-05
VAEACLEAN / ROMCLEAN  0,999989878 0,99998308 0,99997858
VAMMCLEAN / TENACLEAN 1,000010123 1,00001692 1,00002142



OBTENCION DE LA UTLIDAD 2023 2022 2021

U1(R,Mo) -2,12313E-05 -3,514E-05 -4,492E-05

U2(Ed) 0,999989749 0,99998129 0,99997828

Ut -2,12311E-05 -3,514E-05 -4,492E-05

Ut"BME CLEARING SA 0,0000 0,0000 0,0000

VISUAL

UtCLEARMY|X 0,0000(+])  0,0000(+]-) 0,0000(+]-)
OBTENCION DE LA UTLIDAD 2023 2022 2021
U1(R,Mo) -0,040407304 -0,026797405 0,00826518
U2(Ed) 0,917401661 0,759053395 1,072417032
Ut -0,037069728 -0,020340661 0,00886372
Ut"BANCO DE ESPANA -0,037069728 -0,020340661 0,00886372
VISUAL -0,0371 -0,0203 0,0089
Ut ESPANY|X -0,037(+-)  -0,020()  0,0089(-|+)

Tabla. N. Contraste de densidad fractal

Densidad Ut"BCOS(1) Ut"BCESP~CLEARING(2) (EUR/USD) (3)

2014 2,80722604 0,477408414 1,2141

2015 -1,07303488 -0,142843921 1,0887

2016 -2,19948818 -0,361604881 1,0541

2017 -2,78844135 -0,592391233 1,1993

2018 -0,20543307 -0,001618896 1,145

2019 1,87919077 0,281037874 1,1234

2020 -6,69929245 -1,170816729 1,2271

2021 -1,53585801 -0,317906981 1,1326

2022 6,52200764 1,099046416 1,0666

2023 2,43522022 0,373529617 1,105
Correlacion 0,99735452 (1y 2) -0,44087151 (1y 3)
Prueba TASt 0,479708469 (1y 2) 0,161368786 (1y 3)



