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RESUMEN

Se sabe que hay fendémenos fisicos que son explicables a la luz de otros fenémenos fisicos que ya han sido bien
estudiados anteriormente. So6lo en algunas ocasiones uno de estos fendmenos fisicos sirve para explicar
comportamientos sociales o econémicos. En el caso de tratarse de un mercado de valores, la explosiéon de la
burbuja produce una desalineacion de oferta y de demanda, provocando reajustes en los precios.

El objetivo que se persigue es el de identificar las distintas variables que intervienen en el problema fisico, y
buscar sus equivalentes para los mercados objeto de estudio.

Si se parte de uno de los efectos observados en cualquiera de los mercados citados, como puede ser el incremento
de inversiones en el mismo, atin en situaciones de crecimiento rapido de los precios, podemos llegar a determinar
cudles son las causas que lo han provocado, y si queremos aplicar nuestra analogia entre burbujas, bastard con
sustituir la inversién por la fuerza de sustentacién conseguida.
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ABSTRACT

Some physical phenomena are explicable in the light of other physical phenomena that have been well studied
previously. Sometimes, only one of these physical phenomena used to explain social or economic behavior. In
the case of a securities market, the bursting of the bubble produces a misalignment of supply and demand,
causing adjustments in prices.

The objective pursued is to identify the different variables involved in the physical problem, and find their
equivalents for the markets under study.

One of the effects observed in any of the abovementioned markets, such as increased investment in it, even in
situations of rapid price growth, we can identify the causes that have brought, and if we apply our analogy
between bubbles, simply replace the investment by the lift force achieved.

Once we have traced the curves of coefficients of lift and experimental moments that determine the behavior of
the profile at different angles, for a given Re, we can extrapolate their results to the case of a market, and thus
pre-empt the possible outburst bubbles as they do not think that these will disappear, at least through new
financial products.
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1. INTRODUCCION

Se sabe que hay fenémenos fisicos que son explicables a la luz de otros fenémenos fisicos que ya han sido bien
estudiados anteriormente. S6lo en algunas ocasiones uno de estos fendmenos fisicos sirve para explicar
comportamientos sociales o econdmicos. Este es el caso que nos ocupa, y ni siquiera oculta que ambos se
denominan de igual manera. Tanto el fendmeno fisico de formacién de burbujas de aire, pongamos por caso sobre
el ala de un avién, como el comportamiento de algunos mercados, ya sea el bursatil, el de divisas, el inmobiliario,
etc., en los que los precios se hinchan de forma desmesurada ante una fuerte demanda de esos productos.
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Si se habla de las relaciones causa-efecto, la consecuencia del estallido de las burbujas de aire en el ala de una
aeronave es una pérdida importante en el valor de la fuerza sustentadora, asi como un cambio sdbito en el
momento de cabeceo del ala, que podria ocasionar en determinadas circunstancias el “crash” de la aeronave. En el
caso de tratarse del comportamiento de un mercado, ya sea de valores, de mercancias u otros, la explosiéon de la
burbuja produce una desalineacién de la oferta y de la demanda, provocando un importante reajuste en los
precios, por lo que la economia tendra que reestructurar oferta y demanda, y el efecto se puede prolongar en el
tiempo.

Existen otros mercados, como el de la generacion de energia eléctrica por via edlica, que debido a que los precios
a que se remunera a los productores estdn subvencionados por el Estado (en Europa en la mayoria de paises), con
objeto de internalizar las externalidades de tipo medio ambiental y social (conocimiento de una tecnologia
avanzada de origen nacional, mds empleo, menor contaminacién, aumento de la capacidad de generacién sin
nuevas inversiones en grandes instalaciones convencionales, etc.) que no son tenidas en cuenta en el precio al que
se retribuye el KWh edlico por el propio mercado, en los que la entrada en pérdida (“crash”) puede ser motivada
por una decision politica de retirar esas primas de una forma inesperada.

El objetivo que se persigue es el de identificar las distintas variables que intervienen en el problema fisico, y
buscar sus equivalentes para los mercados objeto de estudio.

También, se puede hacer uso de los conocimientos que se tienen sobre el comportamiento de las burbujas de aire
sobre un ala recta, como por ejemplo en el caso de que ésta se pueda readherir, para sacar conclusiones andlogas
en los mercados citados.

Por dltimo, hay una metodologia tipica en el estudio aerodindmico del fenémeno que utiliza el andlisis
dimensional, que busca reducir el nimero de variables a manejar empleando pardmetros adimensionales, como el
conocido nimero de Reynolds que representa el cociente entre las fuerzas convectivas y las fuerzas viscosas sobre
el perfil, o el nimero de Mach que da la relacion entre la velocidad del aire y la velocidad del sonido.

2. EL PROBLEMA FIiSICO DE LAS BURBUJAS DE AIRE

En régimen estacionario de vuelo, la ecuacion de equilibrio de fuerzas en direccion perpendicular a la velocidad
del viento establece que la fuerza sustentadora coincide con el peso del avion. La expresion correspondiente a la
fuerza de sustentacion, L, estd dada en funcidn de la masa M del avién, p a la densidad del aire, V a su velocidad,
S a la superficie del ala en planta (longitud por la cuerda), y C; al coeficiente de sustentacion del ala, que depende
de los coeficientes de sustentacion de los perfiles que la conforman (siendo g la aceleracién de la gravedad) :

Mg=L=(1/2)pV’SC

A velocidades pequeiias, para mantener el vuelo estacionario, serd preciso aumentar el dngulo de ataque del ala
para lograr mayor coeficiente de sustentacién, y con ello aumentan los gradientes de presion adversos sobre los
perfiles del ala, supuesta bidimensional, y de superar el valor del dngulo de ataque que corresponde al coeficiente
de sustentacién maximo se produciria la entrada en pérdida.

Si se llama D a la cuerda del perfil (va en la direccion de la velocidad) , y p a la viscosidad dindmica del aire, se
define el nimero de Reynolds, Re, como:

Re=pVD/p

Los aviones normales presentan unos Re en el orden de un millén. Con estos Re, la viscosidad se aprecia sélo en
una capa limite delgada, que comienza en el borde de remanso anterior que estd proximo al borde de ataque, asi
como en la estela aguas abajo del perfil. Para que la viscosidad sea apreciable el Re debe ser pequefio (inferior a
10°). La capa limite se caracteriza porque la presién es constante a lo largo de lineas perpendiculares a la
superficie del perfil, y al avanzar aguas abajo de la superficie, la capa limite (supuesto que es delgada) se
ensancha por: deceleracion de las laminas fluidas como consecuencia de la resistencia por rozamiento, y por los
gradientes adversos de presion que hacen decrecer la cantidad de movimiento. Cuando existe un gradiente adverso
de presion las ldminas fluidas mds proximas al perfil se deceleran mds que las alejadas, y las particulas préximas
al perfil acaban por retroceder en lugar de avanzar, por lo que la capa limite se encuentra desprendida. La capa
limite puede ser laminar cuando las laminas se desplazan con orden, y sélo hay un intercambio viscoso de
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cantidad de movimiento. La capa limite turbulenta hace que las ldminas se crucen entre si, con un gran
intercambio de cantidad de movimiento.

La capa limite laminar no perdura, y se comporta asi sélo en la parte delantera del perfil. Una vez el perfil ha
perturbado la corriente, la capa limite realiza su transicién a turbulenta. La capa limite turbulenta produce un
importante rozamiento en la pared, y es mds insensible que la laminar ante gradientes de presién adversos.

El mecanismo por el que los perfiles entran en pérdida es basicamente el siguiente: a grandes dngulos de ataque se
presentan picos negativos de presion (succion) en el extradds del perfil (que es la parte superior del mismo), cerca
del borde de ataque del perfil, por lo que aguas abajo la presién aumenta, y se tendrd un gradiente de presion
adverso, que puede provocar el desprendimiento de la capa limite y la entrada en pérdida del perfil. Al llegar al
pico de presion, la capa limite es laminar, y aguas abajo se pueden presentar distintas situaciones en funcién del
Re y de la forma en que se distribuye el campo de presiones. Se puede desprender la capa limite laminar, sin
readherencia posterior. Puede haber desprendimiento laminar con readherencia a corta distancia, o bien aguas
abajo del punto de desprendimiento a cierta distancia. Puede haber transiciéon de la capa limite laminar a
turbulenta, con posterior desprendimiento. Por tltimo, se puede dar la transicién de la capa limite, sin que exista
desprendimiento.

Cerca del borde de ataque, la distribucién de presiones potencial, sin considerar la viscosidad, depende de la
forma que tenga el perfil y del dngulo de ataque que tenga. En perfiles gruesos, la forma del perfil influye a través
del espesor, mientras que en perfiles delgados es funcioén de la linea de curvatura del perfil y del radio del perfil en
el borde de ataque.

La forma de entrada en pérdida de los perfiles se clasifica segtin su espesor. La distribucién de presiones en los
perfiles muy delgados presenta un pico de presiones muy intenso cerca del borde de ataque del perfil, lo que
produce un desprendimiento laminar inmediato. La distribucién de presiones en perfiles gruesos resulta bastante
plana, por lo que cabe esperar que primero se presente la transicién del régimen laminar al turbulento y el
desprendimiento de la capa limite turbulenta se producird mucho después.

El nimero de Reynolds juega un papel fundamental en la readherencia de la capa limite. La capa limite se puede
readherir en caso de que pase a turbulenta inmediatamente a su desprendimiento, y se formard una burbuja con
recirculacion del fluido en su interior, porque el proceso de mezcla turbulenta transporta cantidad de movimiento
desde la corriente exterior potencial hasta la zona cercana al perfil eficazmente, por lo que arrastra aguas abajo a
las particulas que intentan retroceder. Si el Re crece, la burbuja se acorta, pudiendo llegar a desaparecer porque se
adelanta la transicién de régimen. Si disminuye el Re, la burbuja se alarga, pudiendo no haber readherencia
porque se retrasa la transicién. Al disminuir el Re, el perfil grueso se comporta como uno mas delgado, y la capa
limite se desprende pronto.

Los tipos bésicos de entrada en pérdida, a bajas velocidades y para alas rectas, atendiendo al espesor relativo
(dividiendo por la cuerda) del perfil (Palme 1953, y Torenbeek 1976):

e Tipo A: La entrada en pérdida se inicia por el borde de salida, y es tipico de perfiles gruesos (espesor/cuerda
> 0,15), en los que la capa limite se transforma en turbulenta antes de desprenderse. Al aumentar el 4ngulo de
ataque la capa limite en el extradds va engordando paulatinamente, hasta que para unos 10° se produce el
desprendimiento en el borde de salida. Si el angulo de ataque se hace mayor, el lugar de desprendimiento se
va adelantando, de forma que la pendiente de la curva del coeficiente de sustentacion con el angulo decrece
poco a poco, debido a que la succién en el borde de ataque sigue aumentando de forma muy significativa con
el dngulo. En este caso las curvas de variacién de los coeficientes de sustentacion y de momento de cabeceo-
picado son suaves, por lo que no existe un cambio brusco en las fuerzas globales cuando el perfil entra en
pérdida. En este caso, al avanzar el desprendimiento disminuye la presion en el extradds del perfil cerca del
borde de salida, produciendo un momento de picado.

e Tipo B: La entrada en pérdida se produce con desprendimiento cerca del borde de ataque, y formando una
burbuja corta, lo que es tipico de perfiles de espesor medio (0,08 < espesor/cuerda < 0,15). Ahora la capa
limite se desprende en el borde de ataque, en régimen laminar, para un dngulo de ataque mucho menor que el
de C; maximo. La capa limite pasa rdpidamente a turbulenta y se adhiere, formando una burbuja pequefa, con
un tamafio del orden del 1% de la cuerda del perfil. Las fuerzas y momentos globales sobre el perfil son los
mismos que sin desprendimiento, y en el coeficiente de sustentacion global no se percibe que haya burbuja.
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Cuando el dngulo de ataque crece, el desprendimiento se adelanta hacia una zona del extradds en la que la
curvatura del perfil es muy grande, por lo que se complica la readherencia de la capa limite. Ademas, la
energia del fluido que circula por el interior de la burbuja crece debido al arrastre de la corriente exterior , por
lo que la presion de la corriente aguas debajo de la burbuja es incapaz de conseguir que siga recirculando. Por
ello, la burbuja explota, y las fuerzas sobre el perfil varian drdsticamente. El coeficiente de sustentacion en
funcién del angulo de ataque cae de manera subita, asi como el coeficiente de momento, que acusa
rapidamente un picado. La entrada en pérdida brusca puede desaparecer en el ala.

e Tipo C: La entrada en pérdida se produce con desprendimiento cerca del borde de ataque y con la formacién
de una burbuja larga, lo que es caracteristico de perfiles muy delgados con el borde de ataque redondeado.
Con valores muy pequefios del dngulo de ataque se forma una burbuja de recirculacion que explota para un
cierto angulo de ataque. Esta burbuja se forma porque la capa limite es muy delgada, y no debido a transicién
de la capa limite de laminar a turbulenta. Al desaparecer la burbuja, la capa limite pasa a turbulenta a cierta
distancia del punto de desprendimiento, y se readhiere formando una burbuja larga. Al aumentar el dngulo de
ataque, el lugar de readherencia de retrasa paulatinamente, hasta que llega a coincidir con el borde de salida,
momento en el que se alcanza el maximo C,. Superado este dngulo de ataque no hay readherencia.

3. LA ANALOGIA CON LAS BURBUJAS ECONOMICAS

Se trata de buscar ahora las variables equivalentes que provocan la apariciéon de burbujas en los distintos
mercados citados, para poder sacar conclusiones andlogas sobre los efectos que provocan, a la vista de los
distintos tipos de entrada en pérdida de perfiles que se han detallado.

Las fuerzas de presion (debidas al flujo exterior) junto con las fuerzas viscosas se van a convertir en las fuerzas
internas que animan los mercados.

Analizando los mercados, hay muchos motivos por los que se puede crear una burbuja especulativa. El
apalancamiento siempre se ha contemplado como uno de los factores principales desencadenantes de las burbujas
inmobiliarias, y es muy probable que sea una de las fuerzas principales que impulsan una burbuja. Las reglas
contables complejas, asi como el tratamiento contable diferente que se da a las distintas entidades financieras,
hacen dificil medir el apalancamiento. El apalancamiento en una economia en expansion provoca el crecimiento
en los precios de los activos (inflacién), lo que lleva a un aumento en el valor de los activos empleados como
colaterales para lograr la financiacién necesaria, por lo que también crece el nivel del crédito. Al conseguir
mayores crecimientos en los beneficios de las entidades financieras, automdticamente se genera un mayor
apalancamiento y aumento en los precios de los activos, y asi sucesivamente.

Habra burbujas de corta duraciéon como en la entrada en pérdida de tipo B descrita, y burbujas de larga duracion
como en el caso de desprendimiento de la capa limite cerca del borde de ataque (pérdida del tipo C). Para la
entrada en pérdida del tipo C, la formacion de la burbuja se produce con bajos dngulos de ataque, que desaparece,
para volverse a formar al pasar la capa limite a turbulenta, y a cierta distancia del desprendimiento se vuelve a
readherir (més alejada cuanto mayor sea el dngulo de ataque) formando una burbuja larga, lo que con la analogia
nos lleva a pensar que por el aumento de precios se puede llegar a producir un efecto sustitucién y otro efecto
renta, que inicialmente provoque una motivacion inversora, que pronto se verd aplacada por el crecimiento en el
pago de la deuda. En este caso la renta disponible serd baja, como corresponde a un perfil de espesor delgado.

Si se intenta aplicar la teorfa potencial linealizada de perfiles delgados, la sustentacion se puede considerar que se
logra mediante la suma de dos efectos: el debido al angulo de ataque (que supone que el perfil es una placa plana
con angulo de ataque), y el debido a la curvatura del perfil, ya que el debido al espesor del perfil no proporciona
sustentacion al tratarse de un perfil simétrico respecto a la cuerda. Desde el punto de vista econdémico, la
interpretacion a este hecho es que la renta disponible por el inversor es pequeiia en este caso (pequefio espesor), y
no la dedica a este mercado. La curvatura del perfil delgado se puede asociar con las condiciones del mercado.
Una variable, en el estudio de perfiles, de la que rdpidamente podemos deducir su andloga es el dngulo de ataque,
ya que considerando en cualquier mercado la elevacién del precio del producto, llega un momento que conduce al
“crash”. Asi, pues, el dngulo de ataque tiene su homoélogo en el precio del producto.

En un estudio posterior se determinardn las curvas de comportamiento de distintos mercados con el precio, que
son conocidas para el caso del coeficiente de sustentacién y del coeficiente de momento aerodindmicos, por lo que
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cabe esperar que las curvas de efectos en la inversion, deuda, etc. sean similares, y una vez conocido el punto de
entrada en pérdida para el perfil aerodindmico se puede determinar el punto de entrada en pérdida de cada
mercado.

4. CONCLUSIONES

Si se parte de uno de los efectos observados en cualquiera de los mercados citados, como puede ser el incremento
de inversiones en el mismo, atin en situaciones de crecimiento rapido de los precios, podemos llegar a determinar
cudles son las causas que lo han provocado, y si queremos aplicar nuestra analogia entre burbujas, bastarad con
sustituir la inversién por la fuerza de sustentacién conseguida (o con su coeficiente de sustentacion).
Idénticamente un cambio en la actitud del mercado se podrd asociar con el momento de cabeceo-picado del perfil
aerodinamico del ala (o con su momento de cabeceo-picado). Un aumento de viscosidad y la proximidad al perfil
lleva aparejado un aumento de la resistencia, lo que se traduciria desde el punto de vista financiero en una
disminucién del crédito.

Una vez tenemos trazadas las curvas de coeficientes de sustentacion y de momentos experimentales que
determinan el comportamiento del perfil a distintos dngulos de ataque, para un Re determinado, podemos
extrapolar sus resultados al caso de un mercado, y de esta forma adelantarnos al posible pinchazo de las burbujas,
ya que no parece que éstas vayan a desaparecer (al menos a través de nuevos productos financieros).

Ante la relevancia del Re, se puede intentar definir un nimero de Reynolds adimensional, que considere las
variables econdmicas involucradas, si bien las conjeturas al respecto pueden ser amplias, pues estamos partiendo
de perfiles bidimensionales en los que habitualmente el Re es elevado y el nimero de Mach es pequefio, y en
cuanto se introduce la tercera dimension del ala algunos resultados mostrados se ven seriamente comprometidos.
Hay un matiz importante acerca de las curvas experimentales que se conocen de ensayos aerodindmicos, y es que
estas curvas no son de fuerza o momento, sino que son de coeficientes adimensionales de fuerza y de momentos,
por lo que las curvas que estamos ensayando para nuestro mercado deben considerar también coeficientes
adimensionales de variables de los mismos, lo que permitird que estas curvas sean independientes del tipo de
mercado.
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