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2. Theoretical framework 
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Graphic 1: Recent evolutions of the major European indexes (versus US Dow 

Jones index) 
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Series: FTSE100

Sample 1 637

Observations 636

Mean       6055.651

Median   6100.450

Maximum  6732.400

Minimum  4366.700

Std. Dev.   396.6156
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Probability  0.000000
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Series: DAX

Sample 1 640

Observations 639

Mean       6760.552

Median   6704.320

Maximum  8105.690
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Series: CAC40

Sample 1 643

Observations 642

Mean       5227.767

Median   5287.465

Maximum  6168.150

Minimum  3496.890

Std. Dev.   527.4160

Skewness  A0.396830

Kurtosis   2.527389

JarqueABera  22.82465

Probability  0.000011
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Graphic 2: The general statistical characteristics of the FTSE 100, DAX and CAC 

40 indexes 
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1.� A volatility measure based on “HighALow” difference ( )LHI −  ������������
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2.� A volatility measure based on standard deviation ( )5σI  computed as: 

����������������������������������������������������

[ ]

���:
5

5

5

iC

I

tkti

tX

t

σ
σ

σ

−=

= ����������������������������������������������2@8�

�!���� X
5σ ����!�������������������������!�� [ ]ttttt CLHOX = ���������#���"	��!��

Open, High, Low, Close� ������� )����� ���� C
5σ ��� �!�� ��������� ���������� ��� �!��

Close�)������������ [ ]tkt − �"����������)�����'�

�

���

5��

;��

 ��

@��

9��

?��

��� 5�� ;��  �� @�� 9��

�� ������������������

FTSE100

�

5��

 ��

9��

6��

�
���

��� 5�� ;��  �� @�� 9��

G�C ������������������

DAX

�

�

5��

 ��

9��

6��

�
���

�
5��

��� 5�� ;��  �� @�� 9��

G�C ������������������

CAC40

�

Graphic 3: The volatility measures evolution 
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Graphic 4: The shifts in the volatility’ distribution 
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