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Statistica descriptiva a seriilor de timp financiare

Razvan Stefanescu
Ramona Dumitriu

Rezumat: Statistica descriptivd faciliteaza evidentierea unor trasaturi importante ale
evolutiei variabilelor financiare. In aceasta lucrare vom prezenta cétiva indicatori ai
tendintei centrale si ai dispersiei. Vom aborda, de asemenea, asimetria si boltirea
variabilelor financiare.



In aceasti lucrare vom aborda céteva aspecte esentiale ale statisticii descriptive a seriilor
de timp financiare:

- indicatorii tendintei centrale;

- indicatorii dispersiei;

- indicatori ai asimetriei si boltirii.
In general, se consideri ci o serie de timp financiari este asimilati unui esantion si nu
unei populatii. Din acest motiv, in cadrul aplicatiilor ne vom concentra asupra formulelor
de calcul specifice esantioanelor.
Adeseori, in demersul de analiza a fenomenelor financiare sunt utilizate serii de timp cu
un numir foarte mare de observatii. In astfel de situatii este aproape obligatorie
recurgerea la programe software specializate. In aceste conditii, pe 1anga calculul clasic al
valorilor unor indicatori ai statisticii descriptive vom prezenta si determinarea acestora
prin functii statistice ale programului Microsoft Excel.

1. Studiul tendintei centrale

1.1. Particularititi ale studiului tendintei centrale a seriilor de timp
financiare

Un indicator al tendintei centrale pentru o populatie sau un esantion se materializeaza
intr-o valoare prin care se incearca descrierea ansamblului unitdtilor statistice in raport
cu 0 anumitd caracteristici. In raport cu modul 1n care reflectd Tnsusirile esentiale,
marimile din aceasta categorie pot fi clasificate Tn doud sub-categorii:
- marimi medii, care indica, din diferite perspective, nivelul mediu al valorilor
unitdtilor;
- madrimi de pozitie, care exprima concentrarea unitatilor statistice in cadrul
populatiei sau esantionului.
Indicatorii tendintelor centrale asociati seriilor de timp financiare au multiple utilizari.
Prin intermediul acestora pot fi relevate unele trisituri ale fenomenelor financiare. In
plus, marimile medii si de pozitie calculate pentru randamentele activelor financiare sunt
Pentru a aprecia masura in care indicatorii tendintei centrale ai unei serii de timp
financiare 1i reflectd insusirile fundamentale trebuie luate in considerare cateva aspecte:
- trendul seriei;
- impactul factorilor cu actiune repetitivd;
- impactul evenimentelor intampldtoare.
Trendul unei serii, atribuit unor factori cu actiune constantd, se materializeaza intr-o
anumitd directie, ascendenta sau descendentd, urmata de valorile seriei de timp. Pentru



caracterizarea unui trend pot fi utilizate diferite functii matematice: liniare, polinomiale,
exponentiale, logistice etc.( Nelson & Plosser, 1982; Watson, 1986; Aadland, 2002). in
prezenta unui trend pronuntat, reprezentativitatea indicatorilor tendintei centrale poate fi
diminuatd semnificativ. O solutie pentru astfel de situatii este reprezentatd de eliminarea
trendului, prin diferite mijloace. De exemplu, in cazul seriilor care descriu preturile unor
active financiare, trecerea la randamentele simple sau logaritmice elimind, adeseori,
trendul. In Figura 1.1. este prezentatd evolutia valorilor lunare de inchidere si
randamentele logaritmice ale indicelui FTSE 100 in perioada ianuarie 2009 — iunie 2016.
in cazul valorilor de inchidere (FTSE 100) este evidenti prezenta unui trend ascendent. In
schimb, se poate considera ca randamentele logaritmice (r_FTSE_100) oscileaza in jurul
unei axe orizontale.
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Figura 1.1. Valorile lunare de inchidere si randamentele logaritmice ale indicelui FTSE
100 in perioada ianuarie 2009 — iunie 2016
Sursa valorilor lunare de inchidere: http.//finance.yahoo.com

Factorii cu actiune repetitivi genereazd componente oscilatorii pentru seriile de timp:
ciclice sau sezoniere dupa cum se refera la perioade mai mari, respectiv, mai mici de un
an. Variabilele financiare sunt afectate Indeosebi de diferite forme de sezonalitate care
pot fi exploatate in cadrul unor strategii specifice de investitii (Kaeppel, 2009). Deoarece
impactul factorilor cu actiune repetitiva poate distorsiona analiza tendintei evolutiei unei
variabile financiare, uneori se preferd ajustarea seriilor de timp prin excluderea
componentelor ciclice sau sezoniere.

Impactul unor evenimente Tntampldtoare poate afecta reprezentativitatea indicatorilor
tendintei centrale, in special atunci cand genereaza valorile extreme (exagerat de mari sau



de mici). Acestea urcd sau coboara marimile medii pand la niveluri care diferd substantial
de cele asociate actiunii factorilor fundamentali. Un exemplu poate fi oferit de evolutia
ratelor dobanzilor de pe piata interbancara in perioada octombrie — noiembrie 2008.
Dupa o perioada marcatd de un trend usor descendent, in contextul tulburdrilor de pe
pietele financiare internationale, ratele dobanzilor au crescut brusc. In Figura 1.1. este
prezentata evolutia din intervalul 10 octombrie — 18 noiembrie 2008 a ROBOR 3M (rata
medie a dobanzii pentru creditele de pe piata interbancara in lei cu scadenta de trei luni)
care a atins 1n scurt timp o valoare de peste trei ori mai mare decat cea de la inceputul
perioadei pentru ca, dupd cateva zile, sd revina la niveluri apropiate de cele initiale.
Evident, aceastd evolutie, care rdmane un episod destul de controversat (conducerea BNR
a acuzat efectele unui atac speculativ asupra leului n timp ce alti observatori au atribuit
escaladarea ratelor dobanzilor unei politici monetare neadaptata contextului crizei
globale), a afectat reprezentativitatea nivelului mediu al ratelor dobanzilor (Croitoru,
2012). Dacd am considera cd aceastd situatie a avut un caracter extraordinar, atunci,
pentru a nu distorsiona analiza tendintei generale a ratelor dobanzilor, ar fi indicat sa
facem abstractie de valorile inregistrate 1n zilele cu cresteri exagerate.
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Figura 1.2. Evolutia ROBOR 3M in perioada 10 octombrie — 18 noiembrie 2008
Sursa datelor: Attp.//www.bnr.ro

1.2. Marimi medii

Pentru studiul variabilelor financiare prin intermediul nivelului mediu sunt utilizate
diferite mdrimi:

- media aritmetica;

- media geometrica,

- media armonica;



- mediile ponderate;
- mediile trunchiate.

1.2.1. Media aritmetica

Media aritmeticd a unei serii simple (y,) este reprezentatd de suma valorilor seriei

raportatd la numdrul de termeni. Atunci cind se referd la o populatie statisticd, media
aritmetica () se calculeaza cu formula:

N
Z Vi
U= (1.1.)
N
unde:
- N este numarul de unitdti statistice care alcdtuiesc populatia statisticd;

- yj este valoarea caracteristicii statistice y pentru termenul cu numaérul de ordine i.

Pentru un esantion, media aritmetica se determina printr-o relatie de calcul practic
similara:

Zyi
= (12)

unde n este volumul esantionului (numdrul de termeni ai seriei).

Dupa cum am precizat anterior, seriile de timp sunt considerate, in general, drept
esantioane de populatii. In consecinta ne vom concentra, in continuare, asupra
determindrii marimilor medii pentru esantioane (de altfel, metodele de calcul sunt, practic,
similare cu cele aplicate in cazul populatiilor).

Programul Microsoft Excel permite calculul mediei aritmetice prin intermediul functiei
AVERAGE().

Acest indicator este recomandat pentru analiza unor fenomene care pot fi asimilate
modelelor aditive. Mediile aritmetice ale randamentelor unor active financiare pot fi
utilizate Tn cadrul comparatiilor dintre rentabilitatile investitiilor de portofoliu. Totusi,
reprezentativitatea acestel marimi poate fi afectata de valorile extreme.

Exemplul 1.1.: Determinarea mediei aritmetice a cursului oficial zilnic RON/USD
din perioada 27 mai — 3 iunie 2016

Termenii seriei sunt prezentati in Tabelul 1.1. Vom considera, bineinteles, ca aceste
valori reprezintd un esantion. Aplicand relatia (1.2.). a rezultat o valoare a mediei
aritmetice:



_ Z‘ Y 4,0318+4,0452+4,0491+4,0450+4,0361+ 4,059
Vo= p
= 4,04385 RON/USD

Tabelul 1.1. Valorile zilnice ale cursului RON/USD din perioada 27 mai — 3 iunie 2016

7 Curs valutar leu/dolar SUA
(y) [RON/USD]

27.mai.2016 4,0318
30.mai.2016 4,0452
31.mai.2016 4,0491
01.iun.2016 4,0450
02.iun.2016 4,0361
03.iun.2016 4,0559

Sursa datelor : http://www.bnr.ro

In Figura 1.3. este prezentat modul de calcul al mediei aritmetice prin intermediul
functiei Excel AVERAGE().

-1 Microsoft Excel - Statistica Descriptiva

@ Fisier  Editare \Vizualzare Inserare  Format  Instrumente  Date

v | & @ - 2
GEOMEAM v X J & =AVERAGE(BZET)
A B C D E
Curs

1|7 RON/ISD
2 [27maiz016 | 40318 —AVERAGE(E2-E7)
3 30.mai 2016 4.0452 T
4 31.mai 2016 40491
5 [01.iun2016 4.045
B 02 2016 40361
7 [03wn2016 | 40559
]

Figura 1.3. Determinarea mediei aritmetice a valorilor zilnice ale cursului RON/USD din
perioada 27 mai — 3 iunie 2016 prin intermediul functiei Excel AVERAGE()
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

1.2.2. Media geometrica



O medie geometrica a unei serii simple (y, ) cu n termeni poate fi obtinuté extragénd din

produsul termenilor rddédcina de ordinul n:

Ve =”,/H:yli (1.3)

Aceastd mdrime este recomandatd pentru analiza evolutiilor care pot fi asimilate
modelelor multiplicative.

Exemplul 1.2.: Determinarea mediei aritmetice a cursului oficial zilnic RON/USD
din perioada 27 mai — 3 iunie 2016

Pentru valorile seriei de timp prezentatd in Tabelul 1.1. aplicdm formula 1.3.:

Y, =1 H”yi = %/4,0318><4,0452><4,0491><4,0450><4,0361><4,0559 =

i=1
=4,043842 RON/USD

In Figura 1.4. este prezentat modul de calcul al mediei geometrice prin intermediul
functiei Excel GEOMEAN().
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117 RON/USD
3 [27mai2016 | 4.0318| 404385
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Figura 1.4. Determinarea mediei geometrice a valorilor zilnice ale cursului RON/USD
din perioada 27 mai — 3 iunie 2016 prin intermediul functiei Excel GEOMEAN()
Sursa datelor: http://www.bnr.ro




1.2.3. Media armonici

Media armonicd a unei serii simple ( y, ), consideratad o inversare a mediei aritmetice,
poate fi calculatd prin relatia:

= (1.4)
i=1 Y
Acest indicator este recomandat pentru analiza unor evolutii asociate functiilor

hiperbolice. In plus, poate fi utilizat pentru studiul variatiei unor marimi calculate ca
raporturi intre alte variabile (Agrrawal et al, 2010).

Exemplul 1.3.: Determinarea mediei armonice a cursului oficial zilnic RON/USD din
perioada 27 mai — 3 iunie 2016

Prin aplicarea relatiei (1.4.) valorilor cursului oficial RON/USD, prezentate in Tabelul
1.1., rezulta:
- n _ 6
LT i I I I I
> — + + + + +
=y, 40318 4,0452 4,0491 4,0450 4,0361 4,0559

=4.043834 RON/USD

In Figura 1.5. este prezentat modul de calcul al mediei armonice utilizand functia Excel
HARMEAN().

4 Microsoft Excel - Statistica Descriptiva

@ Fisiet  Editare  Wizualizare Inserare  Format  Instrumente  Dake  Fe
v | & 7 - 3
GECMEAN - X A =HARMEAMNBZ.B7)

A B = 8] E

Curs
1|7 RON/USD
2 27ma2016 | 4.0318| 404385
3 |30 mai 2016 40452
4 |31 mai 2016 40491 4043842
& |01 2016 4045
B |0Zmn 2016 4 03561 =HARMEAMN(BZ2.B7)
7 03un2016 | 40559 I
]

Figura 1.5. Determinarea mediei armonice a valorilor zilnice ale cursului RON/USD din
perioada 27 mai — 3 iunie 2016 prin intermediul functiei Excel HARMEAN()



Sursa datelor: http://www.bnr.ro

1.2.4. Mediile ponderate

O medie ponderata poate fi considerat un caz particular al unei medii aritmetice,
geometrice sau armonice adaptata pentru a reflecta contributiile diferite ale elementelor
luate 1n considerare pentru stabilirea nivelului mediu. De exemplu, pentru o medie

aritmetica ponderatd (y") se aplicd relatia:

N
zyixwi
yr=s_ (1.5))

N
2"
i=1

unde w; reprezintd ponderea asociata unitatii statistice 1.

In practica, mediile ponderate sunt utilizate in diferite situatii. De exemplu, in
determinarea valorilor unui indice bursier preturile actiunilor luate in calcul sunt
ponderate cu coeficienti stabiliti in functie de importanta titlurilor financiare. De
asemenea, mediile ponderate sunt aplicate in cadrul unor prognoze bazate pe ajustarea
valorilor precedente.

Exemplul 1. 4. Ajustarea cursului actiunilor OMYV Petrom S.A. prin intermediul
mediei aritmetice ponderate

Tabelul 1.2. Ajustarea valorilor de inchidere ale actiunilor OMV Petrom prin media

ponderata
Valoare de
inchidere .
Nr. 7i (SNP)) Medie ponderatd (y, ;)
0) (1) (2) (3)
1 31-mai.-16 0,222 X
1 1-iun.-16 0,229 X
2 2-iun.-16 0,231 X
3 3-iun.-16 0,237 0,229 = (0,231*3+0,229%2+0,222%*1)/6
4 6-iun.-16 0,243 0,234 = (0,237*3+0,231%2+0,229*1)/6
5 7-iun.-16 0,253 0,239 = (0,243*3+0,237%2+0,231*1)/6
6 8-iun.-16 0,259 0,247 = (0,253*3+0,243%2+0,237*1)/6
7 9-iun.-16 0,253 0,254 = (0,259*3+0,253*2+0,243*1)/6
8 10-iun.-16 0,248 0,255 = (0,253*3+0,259%2+0,253*1)/6

Sursa valorilor de inchidere: htip://www.bvb.ro




Valorile zilnice de inchidere ale actiunilor OMV Petrom S.A. in perioada 31 mai — 10
iunie 2016 sunt prezentate in coloana cu numadrul de ordine (2) a Tabelului 2.2. Din
perspectiva perceptiilor unor investitori impactul unei valori precedente este cu atat mai
mare cu cit este mai apropiati de momentul analizei. In aceste circumstante, vom stabili
urmdtoarele ponderi:

- 3 pentru cursul din ziua precedents;

- 2 pentru cursul anterior cu o doud zile;

- 1 pentru cursul anterior cu o trei zile.
Va rezulta, astfel, formula:

—w _3XY 12Xy, +IXy,
o 3+2+1

utilizata pentru determinarea valorilor ajustate din coloana cu numaérul de ordine (3).

Pe baza unei astfel de ajustdri ar rezulta o valoare prognozatd pentru urmatoarea zi
lucratoare:

e 3%0,25942x%0,253+1x0,248
Vi =
3+2+1

=0,251

1.2.5. Mediile trunchiate

Mediile trunchiate sunt utilizate pentru a anula distorsiunile produse de valorile extreme
asupra reprezentativititii marimilor medii. In principiu, trunchierea presupune eliminarea
unui numadr egal de valori extreme aflate in partea inferioard si In cea superioard a
intervalului de variatie. Acest numar este stabilit in legdtura cu proportia termenilor
supusi trunchierii (pry,). In literatura de specialitate sunt prezentate diferite modalititi de
calcul pentru acesti indicatori. Vom prezenta, in continuare, o metoda de determinare a
mediei aritmetice trunchiate compatibila cu functia TRIMMEAN() oferita de programul
Excel.

Calculul demareaza cu stabilirea numdrului de valori care trebuie eliminate de la fiecare
extremitate (ny). Se utilizeaza, in acest scop, formula de calcul :

n = 1 X ROUND,(pr, Xn) (1.6.)

r — A

unde ROUND; reprezinta un operator de rotunjire prin diminuare pana la primul numar
intreg par. Se vor exclude, astfel, primii si n,, ultimii termeni. Se calculeaza, apoi, media
aritmetica a valorilor rdmase, care reprezintd media trunchiata de pry %.

Exemplul 1.5.: Calculul mediei aritmetice trunchiate de 28% a randamentelor
logaritmice zilnice ale actiunilor Bank of America Corporation in perioada 12 Iulie
— 12 August 2011

In Tabelul 1.3. sunt prezentate valorile zilnice de inchidere si randamentele logaritmice
ale actiunilor. In aceasta perioada, evolutia randamentelor a fost marcatd de fluctuatii



abrupte n care valori pozitive foarte mari au alternat cu valori negative foarte mari
(Figura 1.6.).

Tabelul 1.3. Valori zilnice de inchidere §i randamentele logaritmice ale actiunilor Bank
of America Corporation in perioada 12 Iulie — 12 August 2011

Valori zilnice de Randamente logaritmice
Nr. Observatii inchidere (BAC;)) (r_BAG)) [%]
1 12-Jul-11 9.83324 -1.36
2 13-Jul-11 9.8236 -0.10
3 14-Jul-11 9.6984 -1.28
4 15-Jul-11 9.63099 -0.70
S5 18-Jul-11 9.36132 -2.84
6 19-Jul-11 9.21685 -1.56
7 20-Jul-11 9.48652 2.88
8  21-Jul-11 9.8525 3.79
9 22-Jul-11 9.75619 -0.98
10 25-Jul-11 9.64062 -1.19
11 26-Jul-11 9.63099 -0.10
12 27-Jul-11 9.32279 -3.25
13 28-Jul-11 9.42873 1.13
14 29-Jul-11 9.35169 -0.82
15 1-Aug-11 9.448 1.02
16  2-Aug-11 9.1398 -3.32
17  3-Aug-11 9.18796 0.53
18  4-Aug-11 8.50416 -7.73
19  5-Aug-11 7.86852 -1.77
20 8-Aug-11 6.26977 -22.71
21  9-Aug-11 7.31955 15.48
22 10-Aug-11 6.52018 -11.56
23 11-Aug-11 6.98246 6.85
24 12-Aug-11 6.92468 -0.83

Sursa valorilor zilnice de inchidere: htip://finance.yahoo.com

Vom incepe prin a calcula numarul valorilor excluse de la fiecare extremitate:

n, :%xROUNDz( pr, Xn) :%XROUNDz(ZS%xM) :%xROUND2(6,72) =g: 3

Rezulta cd trebuie excluse, din seria ordonatd, primii trei si ultimii trei termeni.



-22,71; -11,56; -7.77; -7,73; -3,32; -3,25; -2,84; -1,56; -1,36; -1,28; -1,19; -0,98; -0,83; -
0,82; -0,70; -0,10; -0,10; 0,53; 1,02; 1,13; 2,88; 3.79; 6.85; 15.48.

Media aritmetica trunchiatd de 28% , calculata ca o medie aritmetica a celor 18 valori
ramase reprezinta -1.13886%.
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Figura 1.6. Evolutia randamentelor logaritmice zilnice ale actiunilor Bank of America
Corporation in perioada 12 Iulie — 12 August 2011
Sursa valorilor zilnice de inchidere: Attp://finance.yahoo.com

In Figura 1.7. este prezentat modul de determinare a mediei trunchiate prin intermediul
functiei Excel TRIMMEAN(). Au fost precizate adresele celulelor in care se afla valorile
seriei (D2:D25) precum si procentajul valorilor excluse (28%).
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@ Fisier Editare Vizualzare Inserare  Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajukor

v & Ll = - &
TRIMMEAN — » X o A& =TRIMMEAN{D2: D25 28%)
A B E D E F G H
1 |ne. Obs. BACi r BACi
2 1 12-Ja-11 |, 9833235 -1.36
ﬂ 2 13-hal-11 | 9823604 010 =TRIMIMEAN{D2: D25 25%)
4 3 14-Ja-11 |, 9698401 128 T
5 4 15hl-11  , 9630985 07
B 5 18-Jal-11 |, 9361317 284
7 ] 19:-Ral-11 , 9216852 -1.56
] 7 20-Ral-11 ) 9.48652 288
9 ] 21-Ral11 ) 9.852497 3.79
10 ] 22-hl-11 -, 9736138 -0.98
1 10 25-hal11 ) 9.640518 -1.19
12 11 26-hal-11 9630985 -0.10
13 12 27-Rl1l ) 9322793 3.25
14 13 28-hal-11 9428734 1.13
15 14 29-hal-11 ) 9.351688 082
16 15 l-dug-11 ) 2447998 1.02
17 16 Z-dmgll ) 9.139804 332
18 17 F-dng-11  , 9.187959 0.53
19 18 dodmgll ) 8504159 773
20 19 S-dmg 11, 7888515 -7.17
21 20 B-dugll ) 6269771 -2271
22 bl Sdmg 11, 7319548 1548
23 22 10-dug-11  , 6520177 -11.56
24 23 1l-dugll 6982484 585
25 24 12-dug-11  , 6924678 -0.83

Figura 1.7. Determinarea mediei trunchiate de 28% pentru randamentele logaritmice
zilnice ale actiunilor Bank of America Corporation in perioada 12 Iulie — 12 August 2011
prin intermediul functiei Excel TRIMMEAN()

Sursa valorilor zilnice de inchidere: http://finance.yahoo.com

1.3. Indicatori de pozitie

In acest capitol vom prezenta succint citeva dintre marimile de pozitie utilizate frecvent
in analiza seriilor de timp financiare:
- mediana;
- modul;
quartilele si percentilele;
valorile minime $i maxime.

1.3.1. Mediana

Mediana (y ), numita si valoarea mediand, este asimilata termenului care imparte o serie
ordonatd in doud sub-serii cu acelasi numar de observatii. Pentru o serie simpla,
determinarea acestei mdrimi incepe cu ordonarea seriei in sens ascendent sau descendent.
Dacad seria are un numadr impar de termeni, mediana va corespunde acelui termen care
ocupd pozitia centrald. In cazul unui numdr par de termeni, situatie in care doi termeni se
afla Tn centru, mediana poate fi obtinutd prin interpolare (o interpolare foarte simpla,
deoarece mediana, care se afld la distante egale de cei doi termeni, este egald cu media
aritmetica a acestora).

Valoarea acestui indicator poate fi calculata si prin intermediul functiet MEDIAN() din
Programul Microsoft Excel.



Mediana poate completa imaginea asupra tendintei centrale oferitd de marimile medii,
mai ales atunci cand reprezentativitatea acestora este afectata de valorile extreme.

Exemplul 1.6.: Calculul medianei valorilor lunare ale ratei dobanzii de referinti a
BNR in perioada Mai 2008 — Septembrie 2009

In Tabelul 1.4. sunt prezentate datele asupra evolutiei valorilor ratei dobanzii de referinta
a BNR 1in perioada Mai 2008 — Septembrie 2009. Vom incepe prin a ordona aceastd serie
in sens ascendent:

8,5; 8,53; 9,00; 9,5; 9,5; 9,71; 9,75; 9,75;10,00; 10.02; 10,07; 10,14; 10,25; 10,25; 10,25;
10,25; 10,25; 10,25.

Fiind o serie cu un numadr par de termeni, pozitia centrald este detinutd de doi termeni:
10,00 si 10,02%/an, iar mediana ( y ) va corespunde mediei aritmetice a acestora:

0001002y,

Tabelul 1.4. Valorile lunare ale ratei dobanzii de referintd a BNR in perioada Mai 2008 —
Septembrie 2009
Rata dobanzii de

Luna referinta (y;) [%/an]

Mai. 2008 9,50
Tun. 2008 9,75

Tul. 2008 9,75
Aug. 2008 10,00
Sep. 2008 10,25
Oct. 2008 10,25
Nov. 2008 10,25
Dec. 2008 10,25
Jan. 2009 10,25
Feb. 2009 10,25
Mar. 2009 10,14
Apr. 2009 10,07
Mai. 2009 10,02
Tun. 2009 9,71

Tul. 2009 9,50
Aug. 2009 9,00

Sep. 2009 8,53



Oct. 2009 8,50
Sursa datelor: hitp:/www.bnr.ro

In Figura 1.7. este prezentat calculul acestei méarimi prin intermediul functiei Excel
MEDIAN().
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Figier Editare  wizualizare Inserare Format  Instrumente Date  F

¥ e
GEOMEAN - % i K =MEDIAMNEZ:E19)
I Co S clectronicA & [5) E
Rata dobanzii de
1 |Luna referintd
2 | Mai. 2008 9.5
& lun. 2008 9.75 I=MEDIAN(EIZ'EI19)
4 | lul zoos 3.75 i
5 |Awug. 2008 10
6 |Sep. zoos 10.25
7 | Oct zoog 10.25
8 |Mow. 2008 10.25
S |Dec. zoos 10.25
10 | Jan. 2009 10.25
11 |Feb. zooa 10.25
12 |maar. zoog 10.14
13 | Apr. 2009 10.07
14 May. zoog 10.02
15 | lun. 2009 a.71
16 lul. zoog a.5
17 |Aug. zoog a
18 Sep. 2009 8.53
19 | oct. zooa 8.5

Figura 1.7. Determinarea medianei valorilor lunare ale ratei dobanzii de referintd a BNR
in perioada Mai 2008 — Septembrie 2009 prin intermediul functiei Excel MEDIAN()
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

1.3.2. Modul

Modul unei serii statistice corespunde valorii care se repetd de cele mai multe ori. Pentru
o serie simpla, determinarea acestei marimi presupune o trecere in revista a valorilor
ordonate in vederea identificdrii valorii cu cea mai mare frecventd sau, de preferat in
cazul seriilor cu un numdr mare de termeni, utilizarea functiei Excel MODE(). Principala
limitd a acestui indicator este data de faptul cd nu poate fi calculat pentru unele serii
simple la care valorile nu se repeta.

Exemplul 1.7.: Calculul modului valorilor lunare ale ratei dobanzii de referinta a
BNR in perioada Mai 2008 — Septembrie 2009

Prin ordonarea ascendentd a termenilor seriei prezentatd in Tabelul 1.4. poate fi
identificata facil valoarea cu cea mai mare frecventd, adicd 10,25%/an.

8,5; 8,53; 9,00; 9,5; 9,5; 9,71; 9,75; 9,75;10,00; 10,02; 10,07; 10,14; 10,25; 10,25; 10,25;
10,25; 10,25; 10,25.
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9 |Dec. 2008 10.25
10 | Jan. 2009 10.25
11 |Feh. 2004 10.25
12 |Mar. 2004 10.14
13 | Apr. 2004 10.07
14 May. 2004 10.02
15 | lun. 2004 9.71
16 | lul. 2009 9.5
17 |Aug. 2009 9
18 |Sep. 20049 853
19 | Oct 2004 8.6

Figura 1.8. Determinarea modului valorilor lunare ale ratei dobanzii de referintd a BNR
in perioada Mai 2008 — Septembrie 2009 prin intermediul functiei Excel MODE()
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

In Figura 1.8. este prezentat modul de determinare a acestei valori prin intermediul
functiei Excel MODE().

1.3.3. Quartilele si percentilele

Alaturi de mediana, quartilele si percentilele fac parte din categoria quantilelor, care
reprezintd marimi ce divid o serie ordonatd in pdrti cu frecvente egale (cu acelasi numdr
de observatii). In literatura de specialitate pot fi intalnite diferite moduri de calcul ale
acestor indicatori. Vom prezenta, in acest capitol, metodele compatibile cu functiile
Microsoft Excel.

1.3.3.1. Quartilele

Quartilele sunt reprezentate de trei valori care impart valorile unei serii ordonate in patru
sub-serii cu acelasi numar de observatii. De remarcat cd a doua quartila (Q;) coincide cu
mediana.

Pozitia unei quartile (Poz(Qy)) este datd de formula:



Poz(Qk)=1+k><N_1

(1.7.)

unde k este ordinul quartilei (k = 1, 2 sau 3).

Daca valoarea Poz(Qy)) este un numadr intreg, atunci quartila (Qy) este egald cu termenul
care detine acest rang in cadrul seriei ordonate ascendent. Atunci cand nu s-a obtinut un
numar Intreg, valoarea quartilei (Qy) trebuie determinata prin interpolare intre cei doi
termeni care marginesc Poz(Qy).

Valoarea unei quartile poate fi calculatd si prin intermediul functiei Excel QUARTILE()
pentru care trebuie precizate adresele celulelor in care se gdsesc valorile seriei precum si
ordinul k al quartilei.

Exemplul 1.8.: Calculul primei quartile a valorilor lunare ale ratei dobanzii de
referinti a BNR in perioada Mai 2008 — Septembrie 2009

Pentru datele prezentate in Tabelul 1.4. determindm pozitia primei quartile:

N_1:1+18_1=5,25

Poz(Q,) =1+1x "

Intrucat nu a fost obtinut un numar intreg, valoarea indicatorului va fi obtinuti prin
interpolare. In cadrul seriei ordonate, prima quartild, cu Poz(Qy) = 5,25, se afla intre
termenii cu rangurile 5 si 6, avand valorile 9,5 si 9,71.

8,5; 8,53;9,00; 9,5; 9.5: 9.71; 9,75; 9,75;10,00; 10,02; 10,07; 10,14; 10,25; 10,25; 10,25;
10,25; 10,25; 10,25.

Vom determina valoarea indicatorului interpoland valorile termenilor care marginesc
Poz(Qy) = 5,25, adica 9,5 s1 9,71%/an (Figura 1.9.).

Figura 1.9. Determinarea valorii primei quartile prin interpolare

Prima quartild se afla la o patrime (5,25 — 5 = 0,25) din distanta dintre termenii cu
rangurile 5 si 6 avand valoarea:

0,=9,5+0,25%(9,71-9,5) =9,5525 %/an
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Figura 1.10. Determinarea primei quartile a valorilor lunare ale ratei dobanzii de
referinta a BNR in perioada Mai 2008 — Septembrie 2009 prin intermediul functiei Excel
QUARTILE()

Sursa datelor: http://www.bnr.ro

In Figura 1.10. este prezentat calculul primei quartile prin intermediul functiei Excel
QUARTILE(). Au fost precizate adresele celulelor in care se afld valorile ratelor
dobanzilor (B2:B19) precum si ordinul quartilei (k=1).

1.3.3.2. Percentilele

Percentilele sunt quantile care impart o serie ordonatd in 100 de parti egale ca frecventa.
Valoarea unei percentile de ordinul j% (Perj4) corespunde unui nivel sub care se afla j%
din valorile seriei. De remarcat cd percentila de ordin 25% este egald cu prima quartila,
cea de ordin 50% cu a doua quartild (si cu mediana) iar cea de ordin 75% cu a treia
quartila.
Modul de calcul al percentilelor este asemdnator cu determinarea valorilor quartilelor.
Pozitia unei percentile de ordinul j% ((Poz(Per;j%)) este identificata cu ajutorul formulei:

N-1

100

Poz(Per,,) =1+ jx (1.8))



Dacd aceasta valoare reprezintd un numadr intreg, percentila de ordinul j% corespunde
termenului cu rangul Poz(Perjs) al seriei ordonate. In caz contrar, percentila se obtine
prin interpolarea celor doi termeni care ii marginesc pozitia.

O percentild poate fi determinatd si prin intermediul functiei Excel PERCENTILE()
pentru care trebuie precizate adresele celulelor care contin termenii seriei precum §i
ordinul j% al percentilei.

Exemplul 1.9.: Calculul percentilei de 10% a valorilor lunare ale ratei dobinzii de
referinti a BNR in perioada Mai 2008 — Septembrie 2009

Calculam pozitia percentilei de 10% a seriei prezentate in Tabelul 1.4.:

N-1 =1+10x£:2,7
100

Poz(Per,,) =1+ jx

Deoarece nu s-a obtinut un numadr Intreg se va recurge la interpolarea intre valorile
termenilor cu rangurile 2 si 3 (Figura 1.11.).

8,5; 8.53: 9.00; 9,5; 9,5; 9,71; 9,75; 9,75;10,00; 10,02; 10,07; 10,14; 10,25; 10,25; 10,25;
10,25; 10,25; 10,25.

8,53 8.859 9.00

Figura 1.11. Determinarea percentilei de ordinul 10% prin interpolare

Valoarea percentilei de ordinul 10% se va aflala 70% (2,7 —2 =0,7) din distanta dintre
cele 8,53 si 9,00, adica:

Py, =8.53+0.7x(9—8,53) = 8,859 %/an

In Figura 1.12. este prezentat modul de determinare a percentilei de ordinul 10% prin
intermediul functiei Excel PERCENTILE(). Au fost precizate adresele celulelor 1n care se
afla valorile seriei (B2:B19) precum si ordinul percentilei (10%).
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Figura 1.12. Determinarea percentilei de 10% a valorilor lunare ale ratei dobanzii de
referinta a BNR in perioada Mai 2008 — Septembrie 2009 prin intermediul functiei Excel
PERCENTILE()

Sursa datelor: http://www.bnr.ro

1.3.4. Valorile minime si maxime

Valoarea minima (ymin) $1 cea maxima (ymax) @ unei serii statistice simple reprezinta
limita inferioard, respectiv, superioard, a intervalului de variatie. Cei doi indicatori pot fi
identificati, destul de simplu, prin ordonarea seriei. Pentru seriile cu un numdr mare de
termeni este recomandata utilizarea functiilor Excel MIN() si MAX().

Exemplul 1.10.: Calculul minimumului si maximumului valorilor lunare ale ratei
dobanzii de referinti a BNR in perioada Mai 2008 — Septembrie 2009

Pentru valorile ordonate ascendent ale seriei prezentate in Tabelul 1.4. este simplu de
determinat cele doud limite ale intervalului de variatie.

8.5; 8,53; 9,00; 9,5; 9,5; 9,71, 9,75; 9,75;10,00; 10,02; 10,07; 10,14; 10,25; 10,25; 10,25;
10,25; 10,25; 10,25.

Se obtin, astfel, cele douad valori:
Ymin = 8,9%/an;
VYmax = 10,25%/an.

Determinarea valorii minime prin functia Excel MIN() este prezentatd in Figura 1.13.
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i‘nigura 1.13. Determinarea minimumului valorilor lunare ale ratei dobanzii de referinta a
BNR in perioada Mai 2008 — Septembrie 2009 prin intermediul functiei Excel MIN()
Sursa datelor: http.//www.bnr.ro

In Figura 1.14. este prezentata identificarea valorii maxime prin functia Excel MAX().
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7I<:ligura 1.14. Determinarea maximumului valorilor lunare ale ratei dobanzii de referinta
a BNR in perioada Mai 2008 — Septembrie 2009 prin intermediul functiei Excel MAX()
Sursa datelor: Attp://www.bnr.ro

2. Indicatori ai dispersiei

2.1. Consideratii generale asupra dispersiei variabilelor financiare



Indicatorii dispersiei pot completa imaginea oferita de cei ai tendintei centrale asupra
principalelor Tnsusiri ale evolutiei unei variabile financiare oferind informatii asupra
stabilitdtii acesteia in timp. Unii dintre acesti indicatori sunt utilizati Tn caracterizarea
volatilitatii preturilor sau a randamentelor unor active financiare servind, astfel, in unor
categorii importante de riscuri aferente investitiilor de portofoliu.

Frecv.

Distrib. A

Distrib. B

L 4
-

Figura 2.1. Distributii cu grade diferite ale dispersiei

In Figura 2.1. sunt prezentate doua distributii care reflecta variatia valorilor a doui
variabile cu aceeasi medie aritmetici. In comparatie cu valorile distributiei A, cele ale
distributiei B sunt mai dispersate, acoperind un interval de variatie mai larg. In aceste
circumstante, media aritmetica a distributiei A este mai reprezentativa decat cea a
distributiei B (valorile celei din urma sunt mai indepdrtate, in ansamblu, fata de nivelul
mediu). Daca ne imagindm ca cele doua distributii reprezintd valorile preturilor a doua
active financiare vom constata ca, desi investitiile in acestea ar avea aceeasi rentabilitate
medie asteptata (aceeasi medie aritmeticd) achizitia de titluri B ar fi mult mai riscantd,
deoarece acoperd un interval mai larg, astfel incat pot aduce, in comparatie cu titlurile A,
castiguri dar si pierderi mai mari.
Un aspect important al volatilitdtii variabilelor financiare este reprezentat de stabilitatea
acesteia in timp. Din aceasta perspectivd pot fi definite doua tipuri de serii de timp
financiare:

- serii homoskedastice, cu volatilitate constantd in timp ;

- serii heteroskedastice, la care volatilitatea variaza in timp.
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Figura 2.2. Evolutia randamentelor logaritmice zilnice ale indicelui BET in perioada 2
ianuarie — 20 iunie 2016
Sursa valorilor zilnice de inchidere: Attp://www.bvb.ro

In Figura 2.2. este prezentati evolutia randamentelor logaritmice zilnice ale indicelui
BET in perioada 2 ianuarie — 20 iunie 2016. Se poate observa cd volatilitatea acestora
este accentuatd la inceputul intervalului, scade catre centru pentru a creste din nou spre
sfarsit.

Unele piete financiare, indeosebi cele in care operatiunile speculative detin un rol
important, sunt caracterizate printr-o volatilitate semnificativd. Aceastd volatilitate poate
fi influentatd de o multitudine de factori (economici, financiari, psihologici etc.) ceea ce ii
induce o complexitate deosebita (Shiller, 1988; Schwert, 1989).

2.2. Indicatori ai dispersiei

In acest capitol vom aborda citeva dintre marimile utilizate frecvent pentru analiza
dispersiei variabilelor financiare:

- amplitudinile;

- lungimea intervalului interquartilic;

- varianta si abaterea medie pdtraticd (standard);

- coeficientul de variatie.

2.2.1. Amplitudinile

Pentru caracterizarea variatiei valorilor unei serii statistice pot fi utilizate doua tipuri de
amplitudini: absolute si relative.

Amplitudinea absoluta (A;’ ) este data de diferenta dintre valoarea maxima (ymax) $1 cea
minima (Ypmin):



A;l = ymax - ymin (21)

Amplitudinea relativi (A; ) este obtinutd raportand amplitudinea absolutd la media

aritmetica:
Al -y

A; :__,V: ymax_ ymm (22)
Ya Ya

Aceasta marime poate fi exprimata si intr-o forma procentuald:

a

Al -y

A% = 5100 = 2ma ~ Ymin o 1) 2.3)

) f— f—
Ya Ya

Se considerd ca dispersia este cu atit mai pronuntatd cu cat amplitudinile sunt mai mari.

Principala limitd a acestor indicatori provine din faptul ca sunt determinati pe baza

limitelor intevalului de variatie care pot fi valori extreme, putin relevante pentru evolutia

variabilei analizate.

Exemplul 2.1. Calculul amplitudinilor valorilor zilnice ale cursului oficial leu/euro
in perioada 18 mai — 14 iunie 2016

Tabelul 2.1. Valori zilnice ale cursului oficial leu/euro in perioada 18 mai — 14 iunie
2016
Curs oficial leu/euro

Zi (yi) [RON/EUR]
18-May-16 4,4955
19-May-16 4,5025
20-May-16 4,5063
23-May-16 4,5194
24-May-16 45114
25-May-16 4,5061
26-May-16 4,5059
27-May-16 4,5074
30-May-16 4,5039
31-May-16 4,5115

1-Jun-16 4,5146
2-Jun-16 4,5216
3-Jun-16 4,5189
6-Jun-16 4,5177
7-Jun-16 4,5078
8-Jun-16 4,5070
9-Jun-16 4,5125
10-Jun-16 4,5110
13-Jun-16 4,5178
14-Jun-16 4,5218

Sursa datelor: hitp://www.bnr.ro




Pentru datele prezentate in Tabelul 2.1. incepem prin a identifica, prin intermediul
functiilor Excel, cele doud extremitdti ale intervalului de variatie.

Pentru determinarea valorii minime este utilizata functia MIN() a programului Excel
(Figura 2.3.). A rezultat, astfel, ymin = 4,4955 RON/EUR.
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15 B-Jun-16 45177
16 7-Jun-16 4 s078
17 2-Jun-16 4. s070
18 a-Jun-16 45125
19 10-Jun-16 45110
20 13-Jun-186 45178
21 14-Jun-186 a.s218

Figura 2.3. Identificarea valorii minime a cursului oficial leu/euro 1n perioada 18 mai —
14 1unie 2016 prin functia Excel MIN().
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Functia MAX() a programului Excel furnizeaza valoarea maxima a seriei ymax =4.5218
RON/EUR (Figura 2.4.).
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Figura 2.4. Identificarea valorii maxime a cursului oficial leu/euro in perioada 18 mai —
14 1unie 2016 prin functia Excel MAX().
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Aplicand formula (2.1.) rezultd o amplitudine absoluta:

AL = Y0~ Vo = 45218 - 4,4955= 0.0263 RON/EUR



Pentru a determina amplitudinea relativa vom calcula, n prealabil, media aritmetica a
seriei prin intermediul functiei AVERAGE() oferitd de programul Excel (Figura 2.5.). A
rezultat, astfel, o valoare a mediei aritmetice:

y, =4.5110 RON/EUR
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22

Figura 2.5. Calculul mediei aritmetice a cursului oficial leu/euro in perioada 18 mai — 14
iunie 2016 prin functia Excel AVERAGE().

Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Aplicand relatia (2.3.) rezultd o amplitudine relativd, in forma procentuald:

Aa
AP =2x100= wxloo =0,583%
Yy 45110

2.2.2. Lungimea intervalului interquartilic

Lungimea unui interval interquartilic (IQR) este reprezentata de diferenta dintre a treia si
prima quartila:

IOR =0, -0, 2.4)

Se considera cd lungimea intervalului interquartilic, oferd, in comparatie cu amplitudinile,
0 imagine mai aproape de realitate asupra dispersiei valorilor unei serii. Totusi, acest
indicator are unele limite care provin din faptul ca In determinarea sa nu intervin
distantele tuturor valorilor fata de nivelul mediu.



Exemplul 2.2. Determinarea lungimii intervalului interquartilic al valorilor zilnice
ale cursului oficial leu/euro in perioada 18 mai — 14 iunie 2016

Vom incepe prin a calcula prima si a treia quartild pentru valorile seriei din Tabelul 2.1.
utilizand functia Excel QUARTY(). Pentru prima quartild, a carui mod de identificare este
este prezentat Tn Figura 2.6. a rezultat valoarea:

Q1 =4,5063 RON/EUR.

4 Microsoft Excel - Statistica Descriptiva
E] Eisier Editare Wizualizare Inserare Format Instrurments Date
& CER
TRIMME SN -~ € S A =QUARTILEB2:B21 1)
A ] c [=] E
1 Zi curs
= 18-RAE— 6 4. 4955 44955
= 19-RAE—1 6 4.5025
El 20-May—1 6 4.5063 45218
= 23-May—16 4.5194
5 24-May—16 4.5114 4.5110
i 26-May—1 6 4.5061
(=] 2E-Max—18 4.5059 |:QUARTILE(82 E=1.13
=) 27 kA1 6 4.5074 T
10 F0-kAan—1 6 4.5039
11 21-kAan—1 6 4.5115
12 1-Jdun-1& 4.5146
13 Z-dun-16 4.5216
14 S-dun-16 4.5189
15 E-Jdun-16 45177
15 F-dun-16 4.5078
17 S-Jdun-16 4.5070
18 9-Jdur-16 4.5125
19 10-dun-16 4.5110
20 18-dun-16 4.5178
21 14-dun-16 4.5218

f*:igura 2.6. Calculul primei quartile a cursului oficial leu/euro 1n perioada 18 mai — 14
tunie 2016 prin functia Excel QUART().
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

In Figura 2.7. este prezentat calculul quartilei a treia prin functia Excel QUARTY(). S-a
obtinut, astfel, valoarea:

Q3 =4,5177 RON/EUR.

A Microsoft Excel istica Descriptiva
Figier Editare Wizl re Inserare Formak Inskrurmente Diak
= X - -
TRIMMEAR -~ 3 A A —OUARTILEEZ:E21.3)
A ] c [=] =
1 Zi curs
= 1 8-Man—1 6 ENEY-T-1 4. 4955
= 1 9-Man—1 6 4.5025
ES Z20-Man—1 & 4.5063 A4.5215
[ 2E-Man—1 & 4.5194
5 Z2a-fday—16 4.5114 4.5110
B 25-fAay—16 4.5061
= 2E-May—1 6 4.5059 450625
El 27-May—1 6 4.5074
10 ZIO0-rAan—1 86 4.5039 IzQUARTILE(Eﬂz BE21.3)
11 31 -Man—1 6 45115 T
12 A-—dun-16 4.5146
1= Z-dun-16 4.5216
14 S—dun-16 4.5189
15 S-Jdun-16 4.5177
15 Fodun-16 4.5078
17 a-Jdun-16 4.5070
15 9-Jdun-16 4.5125
19 10-Jun-16 4.5110
20 1F-dun-16 4.5178
21 14-dun-16 4.5218
=

Figura 2.7. Calculul quartilei a treia a cursului oficial leu/euro in perioada 18 mai — 14
iunie 2016 prin functia Excel QUART().
Sursa datelor: http://www.bnr.ro




Aplicand relatia (2.4.) rezultd lungimea intervalului interquartilic:

IOR =0, -0,=4,5177 - 4,5063 = 0,0114 RON/EUR

2.2.3. Varianta, abaterea medie péatratici (standard) si coeficientul de variatie

Varianta, abaterea medie pdtratica si coeficientul de variatie sunt indicatori care masoara
dispersia valorilor unitdtilor unei serii statistice pe baza distantelor dintre acestea i media
aritmeticd. Aceste mdrimi se calculeaza diferentiat pentru populatiile statistice i pentru
esantioane.

2.2.3.1.Varianta

Pentru o populatie statisticd, varianta (0'12,) este calculata ca o medie a patratelor

diferentelor dintre valorile unitdtilor statistice i media aritmetica:

2 (=4’

o, =t — 25.)

Programul Excel oferd pentru determinarea acestui indicator functia VARP().

. . . 2 . v . ..
Pentru varianta unui esantion (s, ), care este consideratd un estimator al valorii pentru
populatie, se utilizeaza o formuld modificatd:

Zn:(yz - ya)z
2 _ =l

N

s (2.6.)

n—1

Abaterea medie patraticd a unui esantion poate fi calculata prin functia Excel VAR().
Valorile acestui indicator sunt, obligatoriu, pozitive. Cu cit varianta este mai mare cu atat
dispersia este mai semnificativd. O valoare nuld se obtine atunci cand toate valorile seriei
sunt egale. Principalele impedimente in analiza dispersiei pe baza variantei sunt date de
unitatea Tn care este masuratd (pdtratul unitatii de mdsurd a valorilor seriei) si de faptul ca
nu pot fi realizate comparatii riguroase intre variabile diferite.

2.2.3.2. Abaterea medie patratica (standard)

Abaterea medie patratica este calculatd extragand raddcina patratica din valoarea
variantei. Pentru o populatie, acest indicator este calculat prin formula:

o, = \/(713 (2.7.)



Abaterea medie patraticd a unei populatii poate fi determinata si prin functia Excel
STDEVP().

Pentru un esantion, abaterea medie pdtraticd se calculeazd prin relatia:

S = \/E (2.8.)

Programul Excel oferd functia STDEV () pentru calculul abaterii medii patratice pentru un
esantion.

Analiza dispersiei prin intermediul abaterii medii patratice este destul de asemandtoare
celei realizate cu ajutorul variantei, fata de care are avantajul exprimdrii Tn aceeasi unitate
de mdsurd cu valorile seriei. Principala limitd este reprezentata de dificultatea comparatiei
intre variabile diferite.

2.4.4. Coeficientul de variatie

Coeficientul de variatie este o marime relativd care faciliteaza comparatiile intre
dispersiile unor diferite variabile. Este calculat ca un raport intre abaterea medie pdtratica
si media aritmetica. Pentru o populatie, valoarea indicatorului poate fi determinata prin
formula:

v, =—+% (2.9.)

sau, intr-o formd procentuala:

o
v =—Lx100 (2.10)
Y7,
Coeficientul de variatie al unui esantion poate fi obtinut prin relatia:
p, =2 2.11.)
X

sau, transpus intr-o forma procentuala:

v =25 %100 (2.12)
X

a

Evident, coeficientul de variatie nu poate fi calculat atunci cand media aritmeticd este
nuld. Acest indicator poate avea valori pozitive sau negative in functie de valoarea mediei
aritmetice. Dispersia unei serii statistice este cu atat mai pronuntata cu cat valoarea
absoluta a coeficientului de variatie este mai mare. Dintre doua serii statistice, cea mai
dispersatd este considerata cea care are o valoare absolutd mai mare a coeficientului de
variatie.



Exemplul 2.3. Determinarea variantei, abaterii medii patratice si coeficientului de
variatie pentru evolutia cursului oficial leu/euro in perioada 18 mai — 14 iunie 2016

Vom considera cd seria prezentatd in Tabelul 2.1. reprezintd un esantion al unei populatii
statistice. In consecinti, vom aplica formulele de calcul specifice esantioanelor.

Incepem prin a determina media aritmetici (acest indicator a fost, de fapt, calculat
anterior printr-o functie Excel):

o ;y" _ 90,2206

; =4.5110 RON/EUR
n 20

Tabelul 2.2. Calcule intermediare pentru determinarea variantei cursului leu/euro

(y;) (¥, =) (yi_ya)z
Nr. [RON/EUR] [RON/EUR] [(RON/EUR)Z]
0) ey (2) (3)=(2)
1 4,4955 -0,01550 0,00024
2 4,5025 -0,00850 0,00007
3 4,5063 -0,00470 0,00002
4 4,5194 0,00840 0,00007
5 45114 0,00040 0,00000
6 4,5061 -0,00490 0,00002
7 4,5059 -0,00510 0,00003
8 4,5074 -0,00360 0,00001
9 4,5039 -0,00710 0,00005
10 4,5115 0,00050 0,00000
11 4,5146 0,00360 0,00001
12 4,5216 0,01060 0,00011
13 4,5189 0,00790 0,00006
14 4,5177 0,00670 0,00004
15 4,5078 -0,00320 0,00001
16 4,507 -0,00400 0,00002
17 4,5125 0,00150 0,00000
18 4,511 0,00000 0,00000
19 4,5178 0,00680 0,00005
20 4,5218 0,01080 0,00012
Total 90,2206 0,00000 0,00094
Simbol . . .
pentru Zyi Z(yi _ya) Z(yi_ya)z
i=1 i=1 i=1

total
Sursa valorilor zilnice ale cursului leu/euro: htip:// www.bnr.ro




Varianta esantionului se determind prin relatia (2.6.) pentru care totalul patratelor
diferentelor dintre valorile seriei si media aritmeticd a fost calculat in cadrul Tabelului
2.2.:

z (yi - ya )2
sf ==L = 0,00094 =0,00005 (RON/EUR)2
‘ n—1 20-1

In Figura 2.8. este prezentati determinarea variantei prin intermediul functiei Excel
VARJ().

3 Microsoft Excel - Statistica Descriptiva
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Figura 2.8. Calculul variantei cursului oficial leu/euro in perioada 18 mai — 14 iunie
2016 prin functia Excel VAR().
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Abaterea medie pdtratica a seriei este calculata extragind raddcina pdtratica a variantei:

5, =+/57 =4/0,00005 = 0,00704 RON/EUR

E2 Microsoft Excel - Statistica Descriptiva

Eisicsr Editars wizualizare Inserars Forrmat Imstrurmmente

o | & R
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15 Fedun-1 6 4. 5078
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Fjijgura 2.9. Calculul abaterii medii pdtratice a cursului oficial leu/euro in perioada 18 mai
— 14 iunie 2016 prin functia Excel STDEV ().
Sursa datelor: http://www.bnr.ro




Determinarea abaterii medii patratice prin functia Excel STDEV() este prezentatd in
Figura 2.9.

Vom calcula, in continuare, coeficientul de variatie intr-o formd procentuald prin
intermediul formulei (2.12):

V¥ = 55100 = 200704
C X, 45110

x100 = 0.156%

3. Indicatori ai asimetriei si boltirii

3.1. Coordonate ale analizei asimetriei si boltirii variabilelor financiare

In domeniul financiar sunt foarte rispandite modelele care pornesc de la premisa ci
variabilele luate in considerare urmeazd distributii probabilistice normale. Curba ce
reprezinta functia densitdtii de probabilitdti a unei astfel de distributii are forma unui
clopot, unimodald, perfect simetricd si cu o boltire moderata. Partea centrald a acestei
curbe contine valorile cu probabilitdti relevante in timp ce Tn zona celor doud cozi (tails)
se afla valorile cu probabilitati relativ reduse (Figura 3.1.). Evident, in practica, nu toate
aceste functii corespund unor curbe perfect simetrice si cu boltiri moderate. Din acest
motiv, analiza asimetriei si boltirii variabilelor financiare reprezintd o componenta
importantd a demersului de stabilire daca premisa distributiilor normale (sau a altor
distributii inrudite) poate fi acceptata.

N, 1) ——

04 -

035 -

03r

025 -

0.2 r

015 -

oos | Coada stanga Coada dreapta |

Figura 3.1. Reprezentarea graficd a densitdtii de probabilitati pentru o distributie normala



Cea mai simpld modalitate de apreciere a asimetriei sau boltirii constd in reprezentarea
grafici. In conditiile in care probabilititile pot fi estimate prin intermediul frecventelor
relative, forma unei functii a densitdtii de probabilitati poate fi apreciata, la randul ei, prin
intermediul reprezentdrii grafice a distributiilor de frecvente. Totusi, pentru o analiza
riguroasd se impune utilizarea indicatorilor numerici.
In literatura de specialitate au fost definite doua forme ale asimetriei unei serii statistice:
- asimetrie pozitiva sau de dreapta, in care predomind valorile mici (la o
distributie unimodala coada dreapta ocupd o suprafatd mai mare decat cea stangd);
- asimetrie negativa sau de stanga 1n care valorile mari sunt mai numeroase decat
valorile mici (la o distributie unimodala coada stangd ocupa o suprafatd mai mare
decat cea dreapta).
In Figura 3.2. sunt prezentate trei distributii unimodale de frecvente. Distributia A este
apropiata de o simetrie perfectd (media aritmeticd, mediana si modul au valori
aproximativ egale). Distributia B are o asimetrie pozitiva in care modul §i mediana sunt
inferioare mediei aritmetice iar valorile mici sunt mai frecvente decat cele mari.
Distributia C are o asimetrie negativd in care modul si mediana sunt superioare mediei
aritmetice iar valorile mari predomina.

Fracv.

&

Distrib. A

Distrib. B
Distrib. C

Figura 3.2. Distributii de frecvente cu diferite forme ale asimetriei

Analiza asimetriei distributiilor randamentelor activelor financiare poate oferi indicii utile
pentru estimarea rentabilititii investitiilor de portofoliu. In functie de forma curbei
distributiei de frecvente, tipul de asimetrie poate indica raportul dintre sansele
rezultatelor favorabile si nefavorabile.
Din perspectiva boltirii distributiile probabilistice pot fi impartite in trei categorii:
- distributii mezokurtice, cu boltiri similare curbei unei distributii normale;
- distributii leptokurtice, la care curba densitatii de frecvente este mai ascutitd
decét cea a unei distributii normale;
- distributii platikurtice, la care curba densitatii de frecvente este mai platd decat
cea a unei distributii normale.



In Figura 3.3. sunt reprezentate cele trei categorii de distributii. Distributia A
aproximeaza o distributie normala, distributia B este leptokurtica iar distributia C
platikurtica.
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Figura 3.3. Distributii cu diferite forme ale boltirii

Pentru variabilele financiare, studiul boltirii permite evaluarea sanselor asociate unor
valori extreme. In cazul unei distributii leptokurtice, probabilititile acestora sunt mai mici
decét pentru o distributie normala. In schimb, pentru o distributie platikurtici, valorile
extreme au sanse de aparitie semnificativ mai mari decét in cazul unei distributii normale.

3.2. Indicatori ai asimetriei si boltirii
3.2.1. Indicatori ai asimetriei

Pentru studiul asimetriei unei serii statistice pot fi utilizate variate marimi. Vom prezenta
in continuare, doi indicatori aplicati frecvent 1n practicd pentru esantioane:

- coeficientul de asimetrie Fisher — Pearson traditional;

- coeficientul de asimetrie Fisher — Pearson ajustat.
Valoarea coeficientului de asimetrie Fisher — Pearson traditional (g;) se determind
prin formula:

Z(yz - ya)3
g =’:1—3 3.1.)
n><ss

Coeficientul de asimetrie Fisher — Pearson ajustat (G;), indicat pentru esantioanele de
volum redus, este obtinut prin aplicarea unor corectii relatiei (3.1.):



nxy (y,-7,)
G, = = 3
(n—=1)xX(n-2)xs;

(3.2

Aceastd formuld este compatibild cu functia Excel SKEW().

Sensul asimetriei este dat de valoarea pozitiva sau negativa a acestor indicatori. O valoare
nuld semnificd o simetrie perfectd. Intensitatea asimetriei este cu atat mai mare cu cat
valoarea absoluta este mai mare (Groeneveld & Meeden, 1984; Doane & Seward, 2011).

3.2.2. Indicatori ai boltirii

Vom prezenta succint, in continuare, trei indicatori utilizati pentru aprecierea boltirii
seriilor statistice:

- kurtosis-ul lui Pearson;

- kurtosis-ul lui Fisher;

- kurtosis-ul in exces ajustat.

Kurtosis-ul lui Pearson (,) poate servi la incadrarea seriilor statistice in una dintre cele
trei categorii: mezokurtice, leptokurtice sau platikurtice. Pentru o populatie statistica,
acest indicator se determina prin formula:

> -’

B, =+ (3.3)

4
N><0'p

In raport cu valoarea kurtosis-ului lui Pearson, o serie statisticd poate fi repartizati citre
una dintre cele trei forme de boltire:

- distributie mezokurticd, atunci cand B, = 3;

- distributie leptokurticd, atunci cand 3, > 3;

- distributie platikurtica, atunci cand 3, < 3.
Kurtosis-ul lui Fisher (y,), numit si kurtosis in exces, permite o impdrtire a seriilor in
cele trei categorii in raport cu valorile nuld, strict pozitiva si strict negativa. Valoarea
acestui indicator se obtine scdzand trei unitati din kurtosis-ul lui Pearson:

Y,=p,-3 3.4.)

Clasificarea in cele trei categorii de boltire se realizeaza astfel:

- distributie mezokurticd, atunci cand y, = 0;

- distributie leptokurticd, atunci cand y, > 0;

- distributie platikurticd, atunci cand y, < 0.
Kurtosis-ul in exces ajustat (g,), recomandat pentru esantioane, se calculeaza prin
formula:



c — \4
i n><(n+1)><i2:1:(yi—ya) N
_(n—l)x(n—2)><(n—3)><s;‘ (n-2)x(n-3)

&> (3.5.)

Acest indicator poate fi determinat si prin functia Excel KURT(). Valoarea sa este
utilizata pentru a incadra seriile statistice in una dintre cele trei forme de boltire Tn acelasi
mod in care este aplicat kurtosis-ul lui Fisher.

Exemplul 3.1.: Analiza asimetriei si boltirii pentru valorile randamentului
logaritmic al indicelui DAX in perioada 19 mai — 15 iunie 2016

In Tabelul 3.1. sunt prezentate datele utilizate in cadrul analizei. Intrucat acestea
constituie un esantion de volum redus (n<30) vom utiliza coeficientul de asimetrie Fisher
— Pearson ajustat pentru aprecierea asimetriei si kurtosis-ul in exces ajustat pentru
caracterizarea boltirii.

Tabelul 3.1. Valori zilnice de inchidere si randamente logaritmice ale indicelui DAX in
perioada 19 mai — 15 iunie 2016

Valori

.. zilnice de Randamepte
Nr. Observatii ., . logaritmice
’ inchidere ) [%]

(DAX;) (y) [%
1 19-May-16 ~ 9795.89 -1.4929
2 20-May-16  9916.02 1.2189
3 23-May-16 ~ 9842.29 -0.7463
4 24-May-16  10057.31 2.1611
5 25-May-16  10205.21 1.4599
6 26-May-16  10272.71 0.6592
7 27-May-16  10286.31 0.1323
8 30-May-16  10333.23 0.4551
9 31-May-16  10262.74 -0.6845
10 1-Jun-16  10204.44 -0.5697
11 2-Jun-16  10208.00 0.0349
12 3-Jun-16 10103.26 -1.0314
13 6-Jun-16 10121.08 0.1762
14 7-Jun-16  10287.68 1.6327
15 8-Jun-16 10217.03 -0.6891
16 9-Jun-16  10088.87 -1.2623
17 10-Jun-16  9834.62 -2.5524
18 13-Jun-16  9657.44 -1.8180
19 14-Jun-16  9519.20 -1.4418
20 15-Jun-16  9606.71 0.9151

Sursa valorilor zilnice de inchidere: http://finance.yahoo.com

In Tabelul 3.2. sunt prezentate calculele intermediare pentru determinarea celor doui
marimi. Incepem prin a stabili valoarea mediei aritmetice:



Zyi _
y,=—= 34430 0.1722%
n 20

Calculam, in continuare, varianta esantionului:

20 =3)
57 =l _ 304987 _ 1.6052(%)*
n—1 20-1

Extragand rddacina pdtratd din variantd obtinem abaterea medie pdtratica a
esantionului:

5, =+Js2 = 16052 =1,2670%

Tabelul 3.2. Calcule intermediare pentru determinarea unor indicatori ai asimetriei $i
boltirii
(y;) (¥, = ¥.) (yi_ya)2 (yi_ya)3 (yi_ya)4

[%] [%] [(%)*] [(%)°] [(%)"]
(0) (1) ) (3)=(2)° (4)=(2)’ (5)=(2)"
1 -1,4929 -1,3208 1,7444 -2,3039 3,0429
2 1,2189 1,3910 1,9349 2,6916 3,7440
3 -0,7463 -0,5742 0,3297 -0,1893 0,1087
4 2,1611 2,3333 5,4442 12,7029 29,6394
5 1,4599 1,6320 2,6635 4,3468 7,0941
6 0,6592 0,8314 0,6912 0,5747 0,4778
7 0,1323 0,3045 0,0927 0,0282 0,0086
8 0,4551 0,6273 0,3934 0,2468 0,1548
9 -0,6845 -0,5124 0,2625 -0,1345 0,0689
10 -0,5697 -0,3975 0,1580 -0,0628 0,0250
11 0,0349 0,2070 0,0429 0,0089 0,0018
12 -1,0314 -0,8592 0,7382 -0,6343 0,5450
13 0,1762 0,3484 0,1214 0,0423 0,0147
14 1,6327 1,8048 3,2574 5,8790 10,6105
15 -0,6891 -0,5170 0,2672 -0,1382 0,0714
16 -1,2623 -1,0902 1,1884 -1,2956 1,4124
17 -2,5524 -2,3803 5,6656 -13,4855 32,0990
18 -1,8180 -1,6459 2,7089 -4,4585 7,3381
19 -1,4418 -1,2696 1,6120 -2,0466 2,5984
20 0,9151 1,0873 1,1821 1,2853 1,3974
Total -3,4430 0,0000 30,4987 3,0571 100,4529

Simbol ) . ) ) .

pentru Zyi Z(yi_ya) Z(yi_ya)z Z(yi_ya)s Z(yi_y“)“
total i=1 i=1 i=1 i=1 i=1
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Aplicand relatia (3.2.) determindm coeficientul de asimetrie Fisher — Pearson ajustat:

X —y )
" ;(y' V) 20%3,0571

G, = o= ~=0.0879
(n—-1)x(n-2)xs>  (20—1)x(20—2)x(1,2670)

Figura 3.4. Determinarea coeficientului de asimetrie Fisher — Pearson ajustat prin
intermediul functiei Excel SKEW()

=1 Microsoft Excel - Statistica Descriptiva

@ Fisier Editare Vizualizare Inserare Format  Instrumente Date  Fereastrd A

=] v | - £ -
TRIMMEAN — « X f A& =SKEW(DZ:021)
A B [ 8] E F G
1 Nr. Fil} DAX r_DAX
B 1 19-May-16 9795.89] -1.4929 =SKEW(D2:021]
3 2 20-May-16  9916.02 1.2189 T
4 3 23-May-160 984229 -0.74E3
5 4 24-May-16 10057 .31 21611
B 5 25-May-16 10205.21 1.4599
7 G 26-May-16 10272.71 0.6552
g8 7 27-May-16 1 10286.31 0.1323
a g J0-May-16 10333.23 0.4551
1a 9 31-May-16 10262741 -0.5845
1 10 1-Jun-16 10204.44| -0.5697
12 11 2-dun-16 10208.00 0.0349
13 12 3-Jun-16) 10103.26| -1.0314
14 13 B-Jun-16| 10121.08 0.1762
15 14 7-Jun-16| 10257 63 1.6327
16 15 g-Jun-16 10217.03| -0.68M
% 16 9-Jun-16| 10058.87| -1.2623
18 17 10-Jun-16 9834 62| -2.5524
19 18 13-Jun-16 9857 44| -1.8130
20 19 14-Jun-16° 9519.20] -1.4418
21 20 15-Jun-16 9B0B.71 0.9151
7
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In Figura 3.4. este prezentat calculul coeficientului de asimetrie Fisher — Pearson ajustat
prin intermediul functiei Excel SKEW().
Valoarea acestuia indicd o asimetrie pozitiva.

Determinam, in continuare valoarea kurtosis-ului Tn exces ajustat aplicand formula de
(3.5.):

nx(n+1)><Z(yi—§a)4 3 (n 1)’

T —Dx(n—-2)x(n-3)xs' (n-2)x(n-3)

1P



20% (20 +1)x100,4529 3% (20—1)2

T 20-Dx(20-2x(20-3)x(12670)  20-2x20-3)

Figura 3.5. Determinarea kurtosis-ului n exces ajustat prin intermediul functiei Excel
KURT()

Microsoft Excel - Statistica Descriptiva

@ Figiet  Editare  Wzualizare Inserare  Format  Instrumente  Date  Fepeastrd

17 10-Jun-16) 9834.62| -2.5524
18 13-Jun-16)  BB57 44| -1.8180
0 19 14-Jun-16) 9519.20] -1.4418
4 20 19-Jun-16 560671 0.89151

vl | ) - z -
TRIMMEAN — » X +f fi =KURT(DZ2:D21)

A B € D E F &
1 Nr. Zi DAX 1 DAX
2 1 19-May-16 579589 -1.4929 0.057905
3 2 20-May-16 991602 1.2189
4 3 23-May-16 584229 07463
g | 4 24-May-16 1005731 21611 |=KURT§D2:D21)|
3 5 25-May-16 10205.21 1.4599 i
7 B 26-May-16 1027271 06592
3 7 27-May-16 1028631 01323
E| 5] 30-May-16) 10333.23| 0.4551
a 9 31-May-16 10262.74| -0.E845
1 10 1-Jun-16, 10204 44| 05697
2 11 2-Jun-16 10205.001 0.0349
3 12 J-Jun-16 10103.26| -1.0314
4 13 B-Jun-16 10121.08| D0.1762
5 14 7-Jun-1B| 10287 BB| 16327
] 15 8-Jun-16/ 10217.03| -0.6891
7 16 8-Jun-16| 10085.87| -1.2623
g8
9

b |
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In Figura 3.5. este prezentat modul de calcul al acestei marimi prin intermediul functiei
Excel KURTY().
Valoarea indicatorului sugereaza o boltire platikurtica.

4. Aplicatie rezolvati: Comparatie intre randamentele logaritmice ale
actiunilor companiilor Intel Corporation si Apple Inc. din perioada 12
Mai - 10 Iunie 2016

In Tabelul 4.1. sunt prezentate valorile utilizate in cadrul comparatiei. Aceasti serie
multidimensionald are doar 20 de observatii, ceea ce indicd un esantion de volum redus.
Reprezentarea graficd a evolutiei randamentelor logaritmice sugereazd, pentru ambele
randamente, evolutii complexe, in care pierderile si castigurile alterneazd (Figura 4.1.).
Volatilitatea este semnificativa pentru ambele variabile. Totusi, reprezentarea graficd nu
permite o comparatie riguroasd intre cele doua variabile.



‘
r_INTC ——
r_AAPL ——

LE *
i f

3 I I I I I
2016-05-12 2016-05-19 2016-05-26 2016-06-02 2016-06-09

/

Figura 4.1. Evolutia randamentele logaritmice ale actiunilor companiilor Intel
Corporation $i Apple Inc. din perioada 12 Mai — 10 Iunie 2016.
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Vom utiliza, 1n aceasta aplicatie, optiunea ,,Data Analysis” din pachetul de instrumente
»YAnalysis ToolPak” al programului Excel care faciliteaza calculul rapid al unor indicatori
importanti ai statisticii descriptive pentru o serie simpld care prezinta valorile unui
esantion:

- media aritmetica, cu denumirea ,,Mean’’;

- mediana, cu denumirea ,,Median”;

- modul, cu denumirea ,,Mode”;

- varianta, cu denumirea ,,Sample Variance”;

- abaterea medie pdtratica, cu denumirea ,,Standard Deviation”;

- valoarea minima, cu denumirea ,, Minimum”’;

- valoarea maxima, cu denumirea ,,Maximum’’;

- amplitudinea, cu denumirea ,,Range”;

- kurtosis-ul in exces ajustat, cu denumirea ,,Kurtosis”;

- coeficientul de asimetrie Fisher — Pearson ajustat, cu denumirea ,,Skewness”;

- numarul de observatii, cu denumirea ,,Count”.
Sunt calculati, de asemenea, unii indicatori ai statisticii inferentiale care nu fac obiectul
acestei lucrari.
Mentionam ca, la o primad folosire, pachetul de instrumente ,,Analysis ToolPak” trebuie
activat in prealabil iar metodele de initializare se diferentiazd in raport cu versiunile
programului Excel. Vom prezenta, in continuare, etapele de activare pentru versiunile
Excel 2007 si a celor ulterioare :

- se aplica un click asupra Butonului ,,Office” (pentru versiunea 2007) sau asupra

optiunii ,,File” (pentru versiunile ulterioare), ceea ce va activa fereastra de dialog
»Excel Options”;



- in fereastra ,,Excel Options” marcam rubricile ,,Add-Ins” si ,,Analysis ToolPak”
dupa care aplicam un click rubricii,,Go”, ceea ce va deschide fereastra de dialog
LAdd-Ins”;

- 1in fereastra ,,Add-Ins” marcam rubrica ,,Analysis ToolPak” dupa care aplicam un
click rubricii ,,OK™;

- verificdm dacad 1n cadrul optiunii ,,Data” a apdrut rubrica ,,Data Analysis” .

Tabelul 4.1. Valorile zilnice de inchidere si randamentele logaritmice ale actiunilor
companiilor Intel Corporation si Apple Inc. din perioada 12 Mai — 10 Tunie 2016.

Valori Valori Randamente = Randamente
zilnice de  zilnice de logaritmice logaritmice
inchidere 1inchidere Intel Apple
Intel Apple (r_INTC)) (r_AAPL)
Nr. Observatii  (INTC;)  (AAPL) [%] [%]
1 12-May-16 29,76 90,34 -1,00 -2,37
2  13-May-16 29,91 90,52 0,50 0,20
3 16-May-16 30,39 93,88 1,59 3,64
4 17-May-16 29,98 93,49 -1,36 -0,42
5 18-May-16 29,99 94,56 0,03 1,14
6 19-May-16 29,63 94,2 -1,21 -0,38
7  20-May-16 30,15 95,22 1,74 1,08
8 23-May-16 30,23 96,43 0,26 1,26
9 24-May-16 31,06 97,9 2,71 1,51
10 25-May-16 31,39 99,62 1,06 1,74
11 26-May-16 31,49 100,41 0,32 0,79
12 27-May-16 31,57 100,35 0,25 -0,06
13 31-May-16 31,59 99,86 0,06 -0,49
14 1-Jun-16 31,66 98,46 0,22 -1,41
15 2-Jun-16 31,76 97,72 0,32 -0,75
16 3-Jun-16 31,62 97,92 -0,44 0,20
17 6-Jun-16 31,68 98,63 0,19 0,72
18 7-Jun-16 31,88 99,03 0,63 0,40
19 8-Jun-16 31,89 98,94 0,03 -0,09
20 9-Jun-16 31,94 99,65 0,16 0,72
21 10-Jun-16 32,04 98,83 0,31 -0,83

Sursa valorilor zilnice de inchidere: htip://finance.yahoo.com

Dupa activarea componentei ,,Data Analysis” selectam, din fereastra de dialog cu aceeasi
denumire, optiunea ,,Descriptive Statistics” dupa care aplicdm un ,,click” asupra rubricii
,»OK” (Figura 4.2.).



Fisier ~ Editare  ‘izualizare Inserare  Format  Instrumente Date  Fersastrd  Ajutor

hEEds"H & 4 BE@R- % 20 & il B 1o - (7)),

J21 57 3

A B (& D E E G H | J K L

1 |obs INTC AAPL rINTC r AAPL
2 | 5M22016 2976 a0.34 -1.00 =237
3 5132016 29.91 90.52 0.50 0.20
4 | 5M162016 30.39 93.88 1.59 364
4 |9A72016 29.93 23.49 -1.36 -0.42
B |5/18/2016 29.99 94 .56 0.03 1.14
7 |AM192016 29.63 94.2 -1.21 -0.38
8 | 52072016 3015 9522 1.74 1.08
9 5232016 30.23 A5.43 026 1.26
10 | 5/24/2016 31.06 97 .9 271 1.581
11 | 5/26/2016 31.39 99.62 1.06 1.74
12 | 526/2016 31.49 100.41 0.32 079
13 | 5/27/2016 31.57 100.35 0.25 -0.06
14 | 5/31/2016 31.69 99.86 0.06 -0.49
15| BM/2016 31.66 93.46 0.22 -1.41
16 | B/2/2016 3176 ar 72 032 -0.75
17 | B/3/2016 31.62 97 .92 -0.44 0.20 3
18| B&2016 3168 9863 0.18 [IEP)| Data Analysis ?Ix
19| B/F/2016 31.58 22.03 0.53 040/ analvsis Tooks
20| BA2016 31.89 95.94 0.03 -0.09 _P.n;:fa: Single Factar
& B/3/2016 31.94 93.65 0.16 0.72 Anoeva: Two-Fackor Wikh Replication Cancel
22 |BA02016 32.04 05.83 0.31 -0.83 nnov‘la:t'ifoblvjo—Factor Without Replication
23 Corr3§ Ajutor
24 \Descriptive Statiskics 4
25 Expanential Smaothing
25 F-Test Two-Sample for Yariances
7 e s st
28
29

Figura 4.2. Alegerea optiunii ,,Descriptive Statistics” din pachetul de instrumente ,,Data
Analysis”
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Se deschide o fereastra de dialog pe care o completam astfel :
- larubrica ,,Input Range:” selectdm celulele (inclusiv etichetele r_INTC si
r_AAPL) aferente celor doud variabile;
- pdstram optiunea implicitd a gruparii datelor pe coloane (Grouped By: Columns);
- marcdm optiunea ,,Labels in first row” deoarece au fost selectate si etichetele
variabilelor;

stabilim locul in care vor fi prezentate rezultatele alegand una dintre rubricile:

1. ,,Output Range” (dacd dorim ca valorile calculate sa apara in foaia de calcul
prezentd; 1n acest caz trebuie sd precizam si celulele unde vor figura
rezultatele);

il. -INew Worksheet Ply” (cea mai simpld variantd, prin care rezultatele sunt
prezentate intr-o foaie de lucru speciald, careia trebuie sd 1i dam o denumire;
am ales: ,,SD Intel & Apple”);

1il. ,New Workbook” (dacd dorim ca rezultatele sd apara intr-un nou registru
Excel);

- marcdm optiunea ,,Summary Statistics” prin care vor fi calculate valorile

principalilor indicatori ai statisticii descriptive.

Dupad aceste operatiuni vom aplica un click rubricii ,,OK” (Figura 4.3.).
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D1 - e
A E] C [ D | E F G H [ ] K
1 |obs INTC AAPL  \INTCT T ARPL Y
2 [5A22016 2976 90.34) -1.00 2373
3 5132016 2981 8042 0.50 0.20!
4 |6/62016 3033 936A) 1.59 364}
§ |517/2016) 2993 93.49) 1.36 0.42)
B 5182016 2999 9456 0.03 1.14)
7 |5A972016 2963 94.2! 1.21 0.38
§ (52002016 3015 9522 1.74 108}
9 (5232016 3023 96.43 0.26 1.261
10 |5242016 31.06 57 9, 2.71 1.518
11|5252016 3139 9962 1.06 1.741
12 |6/26/2016) 3148 100.41% 0.32 0.79!
]
13 |6272016] 3157 100.35) 0.25 -0.06 — — =23
14 53120016 3159 99881 006 R Rescriptive Statistics RIX]
15| BA2016] 3166 95.46! 0.22 -1.41Y [Tnput
16| B2R0IE 3176 9772 0.32 -0.75] | Input Range:
! i . |
6| GRoole 3168 eesl o013 o72f SR o
19| 672016 3188 9303 053 ] | B Ao |
20| BA2016 3189 98.94) 0.03 0.02 et
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25 " Mew Workbook
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Figura 4.3. Completarea ferestrei de dialog ,,Descriptive Statistics”
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In Tabelul 4.2. sunt prezentate valorile indicatorilor statisticii descriptive determinati prin

componenta ,,Data Analysis”

Tabelul 4.2. Indicatori ai statisticii descriptive determinati prin componenta ,,Data

Analysis” a programului Excel

Nr. | Indicator r INTC | r AAPL
1 Media aritmetica 0.303761 | 0.314688
2 | Mediana 0.253727 | 0.204454
3 | Modul X X

4 | Varianta 0.888961 | 1.596387
5 | Abaterea medie patratica 0.942847 | 1.263482
6 | Coeficientul de variatie in formd procentuala 310.39% | 401.50%
7 | Kurtosis-ul Tn exces ajustat 1.352586 | 1.68548
8 | Coeficientul de asimetrie Fisher — Pearson ajustat | 0.57543 | 0.410723
9 | Valoarea minima -1.35831 | -2.37365
10 | Valoarea maxima 2.708598 | 3.644655
11 | Amplitudinea absolutd 4.066906 | 6.018303
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Pentru cele doud variabile nu a fost identificat modul deoarece nu exista o valoare care sa
se fi repetat. Valorile coeficientilor de variatie in formd procentuald, pe care componenta

,.Descriptive Statistics” nu i-a determinat, sunt calculati pe baza relatiei (2.12). In Figura

4.4. este prezentat calculul coeficientului de variatie pentru variabila r_AAPL.

-1 Microsoft Excel - Statistica Descriptiva

Figier Editare Wizualizare Inserare  Format  Instrumente Date  Fereastrd  Ajutor

v e z - 4 -
TRIMMEAN + X/ A =100"07/D3
A, B C 8] E F G H
1 rINTC r AARL
2
3 |Mean 0.303761 Mean (0374658 Coeficient de variatie r_INTC | 310.3311
4 |Standard Error 0.205746 Standard Error 0.275714
ﬂMedian 0.283727 Median 0.204454 Caoeficient de variatie r_AAF'L!=1DD*D?!D3|
6 |[Mode #UA  Mode #A i
7 |Standard Deviation | 0.942847 Standard Deviation
g |Sample Yariance 0.888961 Sample Yanance 1.596357
9 |Kurtosis 1.352686 | Kurtosis 1.68548
10 | Skewness 0.57543 Skewness 0.410723
11 |Range 4.066905 Range 5.018303
12 |Minirmum -1.35831 Minimurn -2.37 365
13 |Maximum 2708598 Maximum 3.644855
14 |Sum B.378598 Sum 6.605445
15 |Count 21| Count 21
16
1%
13

Figura 4.4. Determinarea coeficientului de variatie pentru randamentele logaritmice ale
companiei Apple Inc. din perioada 12 Mai — 10 Tunie 2016
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Pe baza valorilor indicatorilor statisticii descriptive prezentati in Tabelul 4.2. poate fi
realizata o comparatie intre cele doud variabile. Pentru ambele companii media aritmetica
a randamentelor logaritmice a avut valori pozitive, ceea ce sugereazd, pe ansamblu, o
perioada rentabila (totusi, aceste randamente ar trebui comparate si cu cele ale unor indici
ai Bursgi din New York). Randamentele AAPL au fost, in medie, mai mari decét cele
INTC. In schimb, valorile coeficientului de variatie in forma procentuald sugereaza o
volatilitate mai mare ($i, implicit, un risc mai mare) a randamentelor AAPL in
comparatie cu cele ale INTC. De asemenea, amplitudinea absolutd a randamentelor
AAPL este mai mare decat cea a randamentelor INTC. Ambele distributii au o asimetrie
pozitiva, mai pronuntatd in cazul randamentelor INTC. Coeficientul de asimetrie Fisher —
Pearson ajustat indicd, pentru ambele variabile, o distributie leptokurticd, mai ascutita in
cazul randamentelor AAPL.
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