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Partea I: Calcul manual — Tipuri de randamente si calcule

De la calcul la intuitie — Sondaj rapid si variance drag intuitiv
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Studiu de caz: S&P 500 — Analizi pe date reale
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Obiective

Obiective de invitare — Seminar 1

La sfarsitul acestui seminar, veti fi capabili sa:

Calculati randamente simple si logaritmice din date de pret
Comparati agregarea temporald a celor dou3 tipuri de randamente
Explicati pierderea din variant3 (variance drag) si impactul ei
Argumentati de ce analizim randamente si nu preturi (stationaritate)
Implementati calculul randamentelor in Python

PR

Partea | Partea Il Partea Il Partea IV Flexibil
Calcul manual Variance drag [~ Stationaritate Python ->»|  Studiu de caz
25 min 20 min 15 min 30 min + Quiz

Total: 90 min predare + studiu de caz si quiz ca material suplimentar
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Partea I: Calcul manual

Exercitiul 1: Calcul randamente simple si logaritmice

t 0 1 2 S

P: 100 110 99 120

R, = Pr;’jrl—l (simple) re = In(P¢/P¢—1) (logaritmice)
[ R = 10/100 = +10.00% B iy = (L10) = peraeiln

O Re — —11/110 — —10.00% [ r = In(0.90) = —10.536%

O Ry = 21/99 = 12121% B 1 = In(1.2121) = +19.237%

Observatie cheie

O Ry + R, = 0%, dar pretul a scizut la 99! Randamentele simple nu sunt aditive — se compun
multiplicativ: [(1 + R:).
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Partea I: Calcul manual

Exercitiul 1: Aditivitate si comparatie

Verificare: aditivitate log

O n+r+rn=+18232% R: +10.00 —10.00 +421.21  +20.00
G In(Ps3/Po) = In(1.20) = +18.232% v/ rr 4953 —10.54 +19.24 +18.23

Per. 1 Per. 2 Per. 3 Total

Compunere simplé (multiplicativé) [} Unitate: %. Ambele metode = aceeasi avere final3.

TI2.,(1 + R:) = 1.10 x 0.90 x 1.2121 = 1.20
[ Reotal = 20%; etotal — 1 = 20% v

Concluzie

[J Log-randamentele se aduna, simplele se inmultesc

[J Folosim log-randamente in modelarea statisticd pentru aditivitate temporal3
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Partea I: Calcul manual

Vizualizare: Analiza randamentelor (S&P 500, 2000-2024)

Ch.1: Returns Analysis (S&P 500, 2000-2024)

S&P 500 Close Price Simple vs Log Returns
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Y 0.00
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= -0.05
2000
1000 -0.10
2000 2004 2008 2012 2016 2020 2024 2000 2004 2008 2012 2016 2020 2024
Simple Retum Log Return
Simple vs Log Returns (Scatter) Log Return Distribution
Corr: 0.999772 - 60
Skewness: -0.39
o Kurtosis: 13.39
& 40
g oo
3
g
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-0.1 o
0
-0.15 -010 -005 000 005 010 015 -010 -005 000 0.05 0.10
Simple Return = Log ReturEtURA— Normal POF

[J Scatter: corelatie ~ 0.9998 intre R: si r — aproape identice pentru valori mici
[ Histograma: cozi mai groase decat distributia normald (K = 13.4, S = —0.39)

Q SFM_ch1_returns
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https://github.com/QuantLet/Stat_fin_markets/tree/master/Ch_01/SFM_ch1_returns

De la calcul la intuitie

Sondaj rapid — Votati acum!

@ Intrebare

[ Investiti $100 intr-un activ. Acesta creste cu +50% fintr-un an, apoi scade cu —50% in anul
urmator.
[J Cu cat ramaneti?

A) B) C) D)
$100 $90 $75 $50
(0% net) (—10%) (—25%) (—50%)
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De la calcul la intuitie

Sondaj rapid — R3spuns

Calcul

(] $100 x 1.50 = $150, apoi $150 x 0.50 = $75
[ Pierdeti 25%, nu 0%!

[J Cresterea de 50% se aplica pe $100, dar sciderea de 50% se aplicd pe $150 — o bazd mai mare
[J Acesta este variance drag in actiune: volatilitatea distruge averea
[ Formula: pierdere ~ ¢%/2 pe an (vom demonstra in Partea )
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De la calcul la intuitie

Discutie ghidati: De ce +50% si —50% nu se anuleaz3?

Tocmai ati vazut: $100 — $150 — $75. Dar cum aratd cu log-randamente?

Randamente simple (multiplicative) Randamente log (aditive)

(1.50)(0.50) = 0.75 # 1.00 rup = In(1.50) = +40.55%

Fgown = In(0.50) = —69.31%
E R+ R = +50% + (—50%) = 0%
[ Dar averea finald: $75, nu $100!

S : —28.77% = In(0.75) v/
[] Randamentele simple nu sunt aditive uma =i )

[J Log-randamentele reflectd corect pierderea

EI A5|metr|a este dramatlca trebme +100% ca sa recupere2| 50%
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Partea Il: Variance Drag

10

Variance Drag: Formul3 si intuitie

Definitie 1 (Pierderea din varianta)
[] Relatia dintre randamentul aritmetic asteptat si cel geometric:

E[r] ~ E[R] - %02
E[R] — randamentul simplu asteptat
E[r] — randamentul logaritmic asteptat

o® — varianta randamentelor simple

BEBED|

[J Pierderea din variant3 creste cvadratic cu volatilitatea: dublarea o = cvadruplarea pierderii

[0 Aceasta este o consecintd a inegalitatii lui Jensen: E[In(1 + R)] < In(1 + E[R]) deoarece In este
concava.

[J Implicatie: volatilitatea distruge averea pe termen lung, chiar dacd randamentul aritmetic este
pozitiv.
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Partea Il: Variance Drag

11

Exercitiul 2: Doui active, aceeasi medie, volatilitate diferit3

Enunt

Activ E[R] o E[r] = E[R] — 02 /2

A 12%  10% ?
B 12%  30% ?

Rezolvare

[ Activ A: E[r]4 ~ 0.12 — 0.5 x (0.10)®> = 0.12 — 0.005 = 11.50%
[ Activ B: E[r]g ~ 0.12 — 0.5 x (0.30)> = 0.12 — 0.045 = 7.50%

Tntrebare pentru studenti

[J Care activ produce mai multd avere pe termen lung?
[J Calculati Wio pentru ambele (Wo = 1)
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Partea Il: Variance Drag

12

Exercitiul 2: Rezolvare — Averea pe termen lung

Wr = W, - eT ¥El]

[ A: Wi = e'9%%115 — 316 (triplare)
[ B: Wi = e%%%97° — 2 12 (dublare)

Activ ]E[R] o ]E[r] Wio
A 12% 10% 11.50% 3.16
B 12% 30% 7.50% 2.12

W
A
A
3.0+
—33%
2.5 +
B
-
2.0 + oo
-
- -
- -
15+ ~ -
1.0 Il Il Il Il
T T ) o> ani

Concluzie cheie

[J Volatilitatea mare distruge averea! Activul B are drag de 4.5%/an — pe 10 ani, costd ~33% din avere

[ “Volatility is the cost of uncertainty.”
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13

Partea Il: Variance Drag

Exercitiile 3-5

Exercitiul 3: Aditivitatea log-randamentelor — Aritati ¢ ro. 7 = In(P7/Poy) = 2;1 re

.. . . Pr P. P> Pr N
Gl Indiciu: scrieti — = — - si aplicati In pe produs.
" P Po P: Pr_1’ A Pl

Exercitiul 4: Variance drag — Aritati ¢ E[r] ~ E[R] — 102

[J Folosind dezvoltarea Taylor: In(1+ R) ~ R — R?/2, aplicati E[-] pe ambii membri.
Gl Indiciu: E[R?] = Var(R) + (E[R])? ~ o2 pentru E[R] ~ 0.

Exercitiul 5: Inegalitatea lui Jensen — Deduceti cd E[In(1 + R)] < In(1 + E[R])

[J Functia f(x) = In(x) este concava. Enuntati inegalitatea lui Jensen si interpretati: ce implicd aceasta

pentru relatia dintre randamentul geometric si cel aritmetic?
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Partea Il: Variance Drag

14

Exercitiile 3-5: Solutii

Solutie Ex. 3 — Aditivitate
T T
Pr P: Pr Pe
0 — = = Inl — )= In O
r =1z = n(F)=n(z)

=il

Solutie Ex. 4 — Variance drag

o
I
-

O r=In(l+R)~ R — £. Aplicim E[]:
O E[r] ~ E[R] — E[R®] = E[R] — £ (0® + 1) ~ E[R] — £0®  (deoarece y* < ¢*) O

Solutie Ex. 5 — Jensen

[0 Inegalitatea lui Jensen: dacad f concava, atunci E[f(X)] < f(E[X])
O Cuf=In,X=1+R: E[lIn(1+ R)] <In(1+E[R])
[J Interpretare: randamentul geometric < randamentul aritmetic; diferenta creste cu o O
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Partea Ill: Stationaritate

De ce lucram cu randamente, nu cu preturi?

Preturi: P, ~ /(1) Randamente: r; ~ /(0)

[J Aproximativ stationare (medie & 0, variantd =~ ct.)
[] Metodele statistice sunt valide

[ E[P¢], Var(P:) nu sunt constante

[J Regresia pe preturi = regresie falsa (Granger &
Newbold, 1974)

Definitie 2 (Stationaritate slaba (covariance stationarity))
[J Un proces {X;} este slab stationar dac3, V' t, h:
E[X]=p,  Var(X;)=0><oo,  Cov(Xs, Xern) = y(h).

[ Py ~ I(1): nestationar3 (rddicind unitar3)
B rr=Aln P, ~ I(0): stationara
[ Metodele clasice (OLS, teste t, F) cer stationaritate; pe serii /(1) produc rezultate false
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Partea Ill: Stationaritate 16

Random walk si non-stationaritate

Random walk: P; = P;_1 + &,

De ce P; nu e stationard? Dar r; = Alln P; e stationara

O lterand: Pe = Po+ > ¢, & O E[r] = p (constant3)

O Var(P) = to® =2 oo [ Var(r;) = o (constant3)

[J Varianta creste liniar cu t 8 Cov(re, revn) = y(h) — doar de h
Strictd vs. slaba
[ Stricta: distributia conjunctd (X, ..., X ) invariantd la translatii in timp

[0 Slaba: doar primele doud momente invariante (suficient pentru OLS, ACF)
[ Stricts = slabd (dacid E[X?] < o), dar nu reciproc
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Partea Ill: Stationaritate 17

Regresie falsa: Pretul Amazon vs. Abonatii Netflix (2010-2020)

Both Series: Upward Trend Levels: R? = 0.94 (FALSE!) Differences: R* = 0.06 (No relation)

Amazon Price (USD)
Netflix Subscribers (M)
Amazon Price (USD)
A Amazon Price (USD)

20 40 6 8 100 120 140 160 00 o5 10 15 20 25 30

O > o 5P o 0° 0 o 0P e a®
L A U A A Netflix Subscribers (M) A Netflix Subscribers (M)

—— Amazon Price (USD) == Netflix Subscribers (M)

Pe niveluri (pret vs. abonati) Pe diferente (AP; vs. AS;)

R? 0.94 R? 0.06
B 0.63 B 1.10
t-stat 423 t-stat 2.7
Concluzie  Falsa! Concluzie  Nicio relatie

g&ar& Newbold, 1974). Pe diferente: R? = 0.06. v
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https://github.com/QuantLet/Stat_fin_markets/tree/master/Ch_01/SFM_ch1_stationarity

Partea IV: Implementare Python 18

Implementare Python: Desc3rcare si calcul

Descarcare date + randamente + statistici descriptive

import yfinance as yf

import numpy as np

import matplotlib.pyplot as plt

from statsmodels.tsa.stattools import adfuller
from scipy.stats import jarque_bera

ticker = "AAPL"

data = yf.download(ticker, start="2020-01-01", end="2024-01-01")
data[’log_ret’] = np.log(data[’Close’] / datal[’Close’].shift (1))
data[’simple_ret’] = datal[’Close’].pct_change ()

r = datal[’log_ret’].dropna()

print (f"Media zilnica: {r.mean():.6f2}")

print (£"Vol anualizata: {r.std() * np.sqrt(252):.4f}")

print (£"Skewness: {r.skew():.4£f}")

print (f"Kurtosis: {r.kurtosis() + 3:.4f}") # scipy: excess

Statistica Pietelor Financiare Q SFM_chi_returns .


https://github.com/QuantLet/Stat_fin_markets/tree/master/Ch_01/SFM_ch1_returns

Partea IV: Implementare Python 19

Implementare Python: Teste statistice

Testul ADF (stationaritate) si Jarque-Bera (normalitate)

# Testul ADF pe log-preturi vs. randamente
adf _price = adfuller(np.log(datal[’Close’].dropna()))

adf_ret = adfuller(r)
print (£"ADF log-pret: stat={adf_price[0]:.3f}, p={adf_pricel[1]:.4f}")
print (£"ADF randamente: stat={adf_ret[0]:.3f}, p={adf_ret[1]:.4f3}")

# Testul Jarque -Bera
jb_stat, jb_p = jarque_bera(r)
print (f"\nJarque -Bera: JB={jb_stat:.1f}, p-value={jb_p:.2e}")

# ACF pe r_t si r_t-2

from statsmodels.tsa.stattools import acf
acf_r = acf(r, nlags=30)

acf_r2 = acf(r#**2, nlags=30)

[J adfuller returneazi: (statistic, p-value, lags, nobs, critical values)
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Partea IV: Implementare Python

Exercitiu Al (1): Prompt Engineering

Cerint3

[ Formulati un prompt citre un LLM (ChatGPT, Claude etc.) care s3 rezolve complet Exercitiul 1 din
acest seminar

[0 Promptul trebuie sd contind: datele de intrare, formulele cerute, formatul de output dorit

Exemplu de prompt bun

(] “Am preturile de inchidere P, = 100, P, = 110, P> =99, P; = 120. Calculeazd randamentele simple

Ry si logaritmice r: pentru fiecare perioada. Verificd aditivitatea log-randamentelor. Prezintd rezultatele
intr-un tabel.”

intrebari de reflectie

[ Raspunsul Al este corect matematic? Verificati cu calculul manual
[1 Ce se intdmpla dacad schimbati formularea? Obtineti alt rezultat?
[J Al-ul a explicat de ce log-randamentele sunt aditive?
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Partea IV: Implementare Python

Exercitiu Al (I1): Generare si Verificare Cod Python

Cerint3

[ Cereti unui LLM: “Scrie cod Python care descarcd date AAPL pe 20202024, calculeazd randamente log,
verificd stationaritatea cu testul ADF si afiseazd un grafic pret vs. randamente.”
[J Rulati codul generat — functioneaz3 as-is?

Checklist de verificare

[ Importurile sunt corecte? (yfinance, numpy, statsmodels)

[J Formula randamentelor: np.log(P/P.shift (1)) sau pct_change()?
» Atentie: pct_change () = randamente simple, nu log!

[] Testul ADF: interpretarea corectd a p-value?

[ Graficul are titluri, axe etichetate, legend3?

Obiectiv pedagogic

[ Al-ul este un instrument, nu un inlocuitor — codul generat trebuie intotdeauna verificat
[ Eroarea tipicd: confuzia intre randamente simple si logaritmice
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Partea IV: Implementare Python

22

Discutie pe baza graficelor

Intreb3ri pentru studenti — analizand graficele generate

1. Care serie pare stationara? Care nu? De ce?
2. Unde observati volatility clustering (gruparea volatilitatii)?
» Indiciu: priviti perioada martie 2020 (COVID-19).
3. Sunt randamentele mari urmate de randamente mari (de orice semn)?
4. Existd perioade vizibil “calme” alternand cu cele “agitate?

Fapte stilizate observabile vizual

[ Clustering: perioadele volatile vin in grupuri

[J Cozi groase: citeva randamente extreme (departe de medie)

[J Medie ~ 0: randamentele fluctueaza in jurul zero-ului

[0 Acestea sunt faptele stilizate ale randamentelor financiare (Cont, 2001)
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Studiu de caz: S&P 500

23

Studiu de caz: S&P 500 — Pret vs. Randamente

S&P 500: Price vs. Daily Returns

6000 4 Price (non-stationary)

Returns (stationary)

Log return

2000 2004 2008 2012 2016 2020 2024

Date utilizate

[ Indicele S&P 500
[ Perioada: 2000-2024
[0 Frecventd: zilnicd

[J Pretul: trend ascendent, crizele 2008 si
2020 vizibile

[J Randamentele: oscileaza in jurul lui zero

(] Volatility clustering evident in perioadele
de criza

Q SFM_ch1_stationarity
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Studiu de caz: S&P 500

24

Studiu de caz: S&P 500 — Testul ADF

6000 -

5000 -

4000 A

3000 -

2000 -

1000 -

Log-prices: ADF stat=0.73, p=0.990

Returns: ADF stat=-19.10, p=0.0000

0.10 1

0.05 A

0.00

—0.05 A

—0.10

20’00 20’04 20’08 20’12 20’16 20’20 20’24

~— Log-price —— 252-day moving avg.

[ Ho nu se respinge (p = 0.98)
[0 Serie nestationara, /(1)

[ Radacin3 unitara

confirmat3

20’00 20’04 20’08 20’12 20’16 20’20 20’24

— Returns

Log-randamente

[ Ho se respinge la 1% (p ~ 0)
[J Serie stationar3, /(0)
[] Metodele statistice sunt valide
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Studiu de caz: S&P 500 25

Studiu de caz: ACF — Randamente vs. Randamente p3tratice

S&P 500 (2000-2024): Autocorrelation Functions

ACF($) ACF(\"~2$) ACF(r])
0.15

ACF(r;) = 0 ACF(r2) # 0 — declin lent

[J Randamentele nu sunt autocorelate [J Volatility clustering: perioadele volatile
[ Consistent cu ipoteza de piata eficientd (EMH) persist3
I Nu putem prezice reyq din re [0 Faptul stilizat #1 (Cont, 2001)
[ Motivatia modelelor GARCH: o2 depinde de
rt271

saidd Randamentele sunt necorelate dar nu independente — dependenta prin momente de ordin superior

o~ a o


https://github.com/QuantLet/Stat_fin_markets/tree/master/Ch_01/SFM_ch1_stylized_facts

Studiu de caz: S&P 500

26

Studiu de caz: Variance Drag — Impact pe active reale

Variance Drag: Impact on Real Assets

N w > u
1= S =} =3
! ! ! !

=
=)
!

Annual loss from variance (%)

o
!

20 40 60 80 100
Annual volatility (%)
= Variance drag = 02/2 Individual stock (~40%)
~== S&P 500 (~16%) === Bitcoin (~75%)

[J S&P 500 (o ~ 16%): pierdere din variantd ~ 1.3%/an — neglijabild

[0 Actiuni individuale (o ~ 30-40%): pierdere 4-8%/an — semnificativi
[ Bitcoin (o &~ 75%): pierdere ~ 28%/an — devastatoare pe termen lung
[0 Concluzie: diversificarea reduce o si astfel reduce variance drag

Q SFM_ch1_variance drag
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https://github.com/QuantLet/Stat_fin_markets/tree/master/Ch_01/SFM_ch1_variance_drag

Studiu de caz: S&P 500

27

Studiu de caz: S&P 500 — Distributia empirica vs. distributia normal3

S&P 500: Empirical Distribution vs. Normal vs. Student-t

60 1

50

Density
w
S

0+
—0.06 —0.04

= S&P 500 daily log returns

N = 6,287
Skewness = -0.39
Kurtosis = 13.4
—0.02 0.00 0.02 0.04 0.06
Daily log return
= Normal (mu=0.0002, sigma=0.0122) == Student-t (nu=2.6)

Date reale: S&P 500 (2000-2024)

[J N = 6287 randamente zilnice logaritmice
[] Histograma empiricd vs. curba Normal3
vs. Student-t

[1 Varful central mai ascutit decat
distributia normal3

[J Cozile mai groase — crahuri mult mai
frecvente

[ S=-0.39, K=13.4 (Normal: S =0,
K =3)

[ Student-t cu v &~ 3 aproximeaz3 mai bine

Q SFM_ch1_returns_analysis
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https://github.com/QuantLet/Stat_fin_markets/tree/master/Ch_01/SFM_ch1_returns_analysis

Studiu de caz: S&P 500 28

Studiu de caz: QQ-Plot — Verificare vizuald a normalitatii

QQ-Plot: S&P 500 Returns vs. Normal Cum Citim un QQ_plOt?

0.104 - [ Cuantilele esantionului vs. cuantilele distributiei

: Normale

[] Daca datele sunt Normale = punctele cad pe
linia de 45°

[] Forma de S: cozile deviaz3 de la linie
» Coada stanga: pierderi mai extreme decat
prevede distributia normal3
» Coada dreapta: castiguri mai extreme
[J Testul Jarque-Bera confirm3 formal:
N b JB=1(S2+5) ~ X3

4
Theoretical quantiles (Normal)
S&P 500 daily returns —=- Theoretical line (Normal)

0.05 1

@

o

S
!

Sample quantiles

—0.10 -

Q SFM_ch1_stylized _facts

Statistica Pietelor Financiare v


https://github.com/QuantLet/Stat_fin_markets/tree/master/Ch_01/SFM_ch1_stylized_facts

Studiu de caz: S&P 500 29

Studiu de caz: Testul Jarque-Bera — Respingerea formald a normalitatii

Definitie 3 (Statistica Jarque-Bera)

G Ho: re ~ N(p,0?)
a2
o JB:%(SZJFL 43) ) 4 3
[J S = skewness, K = kurtosis, n = dimensiune esantion

Calcul pe S&P 500 (20002024, n = 6287)

0 JB = %387 ((—0.39)* + (13.4 — 3)?/4) = 1047.8 x 27.19 = 28488

Activ n S K JB p-value
S&P 500 6287 —0.39 134 28488 <1016
AAPL 2516 —0.31 8.6 3168 < 10716

Bitcoin 3287 —0.15 7.4 2675 <1016

[ Valoare criticd: x3 001 = 9.21
[J Toate JB > 9.21 = respingem Hp la orice nivel de semnificatie
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Studiu de caz: S&P 500

Studiu de caz: Probabilitatea valorilor extreme

Cat de probabile sunt crahurile sub ipoteza de normalitate?

B Sub NV (u,0?), un eveniment de 50 are prob. ~2.87 x 10~ "
[0 Black Monday (19 oct. 1987): S&P 500 —22.6% intr-o zi (> 200)

Magpnitudine Prob. Normala Frecventa observata
Miscare > 30 0.27% (1 la 370 zile) ~1 la 50-100 zile
Miscare > 40 0.006% (1 la 16 000 zile) ~1 la 500-1000 zile
Miscare > 50 1 la 3.5 mil. zile ~1 la 5000-10000 zile

Implicatie practic
[] Randamentele sunt leptokurtice

[ Distributia Normald subestimeazd dramatic
riscul de coadd

[J VaR sub normalitate subestimeaza pierderile
extreme

[ Empiric &~ Student-t cu v € [4, 8]
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Studiu de caz: S&P 500

31

Studiu de caz: Momente empirice — Comparatie intre active

[ Statistici esantion pentru randamente logaritmice zilnice, S&P 500 (2000-2024), restul

(2015-2024):

Activ Medie Std Skewness  Kurtosis Min Max

S&P 500 +0.040% 1.00% —0.39 13.4 —12.8% +9.4%
AAPL +0.0568% 1.80% —0.31 8.6 —13.0% +11.9%
Bitcoin +0.195%  3.90% —0.15 7.4 —46.5% +22.5%
EUR/USD  +0.000% 0.45% +0.08 5.2 —2.7% +3.1%

[J Toate activele: excess kurtosis > 0 = cozi groase (fat tails) confirmate
[J Actiuni si indici: skewness negativ = riscul de crah domina
[J Bitcoin: volatilitate maxima (o = 3.9% zilnic ~ 62% anual)

[J EUR/USD: medie = 0, aproape simetric3, dar cozi groase

Q SFM_ch1_returns
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Temd pentru acas3
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Tem3 pentru acasi: Seminar 1

Analiza unei actiuni romanesti (BVB)

[0 Alegeti o actiune listatd la Bursa de Valori Bucuresti (ex.: TLV, SNP, BRD, FP, SNG). Perioad3: min.

3 ani.

Cerinte de calcul

Randamente log zilnice (grafic)

Statistici descriptive: fi, 6, S, K
Volatilitatea anualizat3 (x1/252)

Testul ADF pe log-preturi si pe randamente
(raportati statistica, p-value, concluzie)

5. Testul Jarque-Bera: calculati JB, raportati
p-value, interpretati

P PN E=

Cerinte de interpretare

[J Sunt randamentele stationare? (ADF)

[0 Sunt normal distribuite? (JB)

[0 Comparati o cu S&P 500 (~ 16% anual)

[J Calculati variance drag-ul — e semnificativ?

[ Urmatorul seminar
[J Cod Python + grafice + 1 pagina interpretare

Statistica Pietelor Financiare



Rezumat

Ce trebuie s3 stiti la finalul Seminarului 1

Checklist de competente

v Diferenta simplu vs. log: simple sunt multiplicative, log sunt aditive temporal

v Compunerea randamentelor: 1 + Riotal = [[(1 + R:) VS. fiotal = D ¢

v Variance drag: E[r] ~ E[R] — 02 /2; volatilitatea distruge averea

v Motivul stationaritatii: P; ~ I(1), r: ~ /(0); metodele statistice cer stationaritate
v Implementare Python: descircare date, calcul r:, grafice pret vs. randamente

Nivel cognitiv atins

[ Legdtura matematici—finante

[J Calcul operational (manual + cod)
[ Inceput de gandire criticd

[J Interpretare economica
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Planificarea seminarelor
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Structura seminarelor — Capitolul 1 (4 saptdmani)

Sem. Tema

Continut

Tema

1 Randamente si stationaritate

(acest seminar)

Calcul R, r¢; variance drag;
1(1) vs 1(0); Python intro

Analizad actiune
BVB: randamente

2 Volatilitate CC, rolling vol, vT; Volatilitate 30z
EWMA; comparatie 20 vs 60z  pentru actiune BVB
3 Fapte stilizate Skew, kurtosis, QQ-plot; Jarque-Bera test;
ACF(|r¢]); normalitate verificare normalitate
4 Performanti si risc Sharpe, MDD, Sortino; Mini-proiect:

mini-proiect complet

analizad complets
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Test rapid 35

Test rapid — Seminar 1 (15 minute)

Rispundeti pe foaie (fird note)
1. Scrieti cele 3 conditii ale stationaritatii slabe (covariance stationarity).
2. De ce ACF(r;) ~ 0 dar ACF(r?) # 0? Ce model motiveazi acest fapt?

3. Un activ are E[R] = 10%, 0 = 40%. Calculati variance drag-ul si averea dupa 20 de ani (Wp = 1).
Interpretati.

4. Un R? = 0.92 intre pretul actiunii A si pretul actiunii B indic3 neapirat o relatie real3? Argumentati.
5. Pentru un esantion cu n = 1000, S = —0.5, K = 8, calculati statistica Jarque-Bera si concluzionati.
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Test rapid
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Test rapid — R3spunsuri

Raspunsuri

1. E[X:] = p; Var(X;) = 0> < 00; Cov(X¢, Xt1n) = v(h) — primele dous momente constante,
autocovarianta depinde doar de lag-ul h.

2. Randamentele sunt necorelate (EMH) dar nu independente: magnitudinea lor este autocorelats.
ACF(r?) capteaz3 volatility clustering = motivatie GARCH.

3. Drag = /2 = 0.40%/2 = 8%/an. E[r] = 10% — 8% = 2%/an. Wsy = €*°%%%2 = 1.49. Randamentul
aritmetic de 10% se “topeste” la doar 2% geometric — volatilitatea extrem3 distruge averea.

4. Nu. Ambele preturi pot fi /(1) cu trenduri comune (spurious regression, Granger & Newbold 1974).
Trebuie testat pe randamente (R? scade dramatic) sau testat cointegrarea.

5. JB = 1%0((—0.5)* 4 (8 — 3)*/4) = 166.7 x (0.25 + 6.25) = 1083.3. x3 .01 = 9.21. 1083.3 > 9.21 =
respingem Hp de normalitate.
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Resurse online

[ GitHub: https://github.com/QuantLet/Stat_fin_markets — cod Python complet
[J Quantlet: https://quantlet.com  Quantinar: https://quantinar.com
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Vé mUH;U meSC! Tntrebdri? Materialele seminarului sunt disponibile la:

https://danpele.github.io/SFM/ Q Quantlet Q@. Quantinar


https://danpele.github.io/SFM/
https://quantlet.com
https://quantinar.com
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