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FORECASTING FINANCIAL TIME SERIES
USING THE CREEPING TREND

The possibilities of financial time series analysis using a cutoff to deter mine the trend of
the development trend. Investigated 12 series of daily trading stock indices, oil prices and
exchange rates over the last 15 years. Lack of cycles of annual, monthly and weekly forecasts,
and the ability to streamline the ranksto one year by using the smoothed trend of development
in the windows of weekly and monthly.

Key words: optimization, trend, currency, purchasing power

Wprowadzenie

Prognozowanie istotnych dla przedsigbiorstwa wiekosci makroekonomicznych, takich jak ceny
surowcow, kursy walut, wskazniki gietdowe itp. odgrywa istotna role z zarzadzaniu przedsicbiorstwem.
Liczne dane literaturowe (np. [1], [2], [3]), a takze wczeshigjsze badania autorow [4], [5], [6] wskazuja, ze
szeregi finansowe notowan dziennych takich wielkosci naleza do klasy integracyjnych procesow
stochastycznych, ktéore mozna analizowaé¢ narzedziami statystyki odniesionymi do zwrotow lub stop
zwrotéw o okreslonym rozstepie, najlepigj rownym horyzontowi wymagane prognozy. Szeregi zwrotéw o
krotkim rozstepie (do kilkunastu dni) mozna uznaé w przyblizeniu za stacjonarne, co uzasadnia
konstruowanie predyktorow typu ARIMA [3], [7]. Jednak na ogét uzyskuje sie¢ w ten sposob predyktor
trywialny typu podtrzymania zerowego rzedu (ang. Zero-Order-Hold ZOH), gdyz autokordacja
krotkookresowych przyrostow szeregow finansowych jest bardzo staba. Daje to na ogét prognozy o niskie
efektywnosci (fj. o duzych bitedach standardowych). Nieco lepsze wyniki mozna uzyskat przez
zastosowanie bardzig ztozonych predyktorow typu GARCH [8] lub modeli wieloczynnikowych ([1], [3],
[4], [5], [6]), ale przewaznie nie prowadzi do radykalnej poprawy efektywnosci prognoz [4].

Obiecujace mozliwosci usprawniania prognoz stwarza dekompozycja szeregu na skladowa
niestacjonarna (tzw. tendencje rozwojowa), sktadowa cykliczna (o ustalonym okresie) oraz stacjonarny
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proces autoregresyjny. Z badawczego punktu widzenia interesujaca jest ocena charakteru tendencii
rozwojowej, ocena istotnosci wahan cyklicznych, czy tez analiza anomalnych zmian losowych. Obecnos¢
sktadowych cyklicznych w finansowych szeregach czasowych moze wynika¢ z sezonowosci
ksztattujacych je czynnikow, ktore moga miec charakter naturalnie cykliczny (np. tygodniowy, miesigczny,
czy roczny). W wielu pracach (np.[2], [11]) sugeruje sie takze obecnos¢ cykli diugoterminowych, ale
warto pamietac, ze szeregi integracyjne, do ktérych naleza typowe szeregi finansowe, moga wykazywaé
cykle pozorne [10]. Proby identyfikacji sktadowych cyklicznych o okresie od czterech do osmiu lat (patrz
[10], [12], [13]) wykazaty niezbyt wysoka efektywnos¢ prognoz srednioterminowych opartych na
ekstrapolacji takich cykli.

Artykut przedstawia wyniki zastosowania formuly trendu petzgjacego do wyodrebnienia
niestacjonarng tendencji rozwojowej i prognozowania 12 szeregdéw: szesciu wskaznikow gietdowych, cen
dwaoch produktow naftowych i czterech kursow walut, w okresie ostatnich 15 lat. Zaproponowano formuty
predykcji kazdej z wyodrebnionych sktadowych szeregow, z wyprzedzeniem od jednego dnia do jednego
roku. Badania potwierdzity staba przewidywalnosé¢ tendencji rozwojowych takich szeregow, ale ujawnity
mozliwosci usprawnienia prognoz przez zastosowanie proponowanych technik.

1. Analizai prognozowanie niestacjonar nych szeregéw czasowych

Finansowy szereg czasowy moze by¢ traktowany jako niestacjonarny proces stochastyczny,
sktadajacy sie z aperiodycznej tendencji rozwojowej f(t) (bedacel wytacznie funkcja czasu), sktadowey
okresowej (cykliczng)) C(t) oraz stacjonarnego procesu stochastycznego z(t) [3], [7], ktére mozna
przedstawi¢ w nastepujace postaci:

y(t) = f(t) +C(t) + z(1) @
Sktadowa okresowa (cykliczna), ktora mozna zapisac w postaci szeregu harmonicznego [14].

Przyjmuje sie, ze sktadowa losowa z(t) jest stacjonarnym procesem stochastycznym, ktory dla dostepnych
probek t, mozna zapisa¢ w postaci zwanej modelem dynamicznym procesu ARMA, ;:

def def cl't 6]
Z(tn):Zn’ Zn:Zn+Xn’ Zn:aaizn-i+agjxn-j (2)
i=1 i=1

gdzie a sa wspotczynnikami autoregresjii (AR), a g - wspotczynnikami srednigl ruchomeg (MA);
Xn 0znacza ciag niezaleznych probek losowych, nazywanych szumem biatym [7].

Aperiodyczna tendencja rozwojowa f(t) jest ciagiem wartosci w wymaganym przedziale czasu,
widzianych jako probki yi(t,) pewng funkcji ciaglg f(t) nie zawierajace sktadowych okresowych o
okresie T (zawiergjacym Nt probek) i krotszym. Mozna ja wyznaczy¢ metoda filtracji wygtadzajace [14]
w celu uwidocznienia i ilosciowego ujecia diugookresowych zmian szeregu i odseparowania ich od
stacjonarnych sktadowych cyklicznych oraz stochastycznych. Najprostszym i czesto stosowanym filtrem
wygtadzajacym jest $rednia ruchoma w przedziale o ustalong szerokosci M [15], ktéra usuwa z szeregu
wszystkie cykle o okresie Ni=M i krotszym. Bardzigj wyrafinowanym i skuteczniejszym sposobem
wygtadzania jest trend pelzajacy [15], oparty ha zasadzie usredniania wynikéw aproksymacji szeregu
uzyskanych w przesuwanym oknie.

Wygtadzanie metoda trendu pelzajacego przebiega w dwoch etapach. W etapie pierwszym,
poczawszy od pierwsze dostepneg probki szeregu n = 1 oblicza si¢ metoda najmnigjszych kwadratow
(MNK) wspétczynniki B aproksymaty wielomianowej szeregu w przedziale (oknie) o ustalong (statg))
szerokosci M, tj. w zakresie probek {n, ..., n+ M —1}, a nastepnie wartosci aproksymowane g¢'(t;) dla
kazdego punktu czasowego i w tym przedziale, przesuwajac poczatek okna aproksymaty kolegino o jedna
probke az do probki N—M + 1 (N oznacza liczbg punktow czasowych analizowanego szeregu). W etapie
drugim, dla kazdego punktu czasowego t (gdziek = 1, ..., N) oblicza si¢ srednia arytmetyczna wszystkich
aproksymat obliczonych dla tego punktu w kolejnych oknach obejmujacych punkt ty,, uzyskujac wartosé
wygtadzona yi(ty).
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W klasycznej metodzie trendu petzajacego [15] stosuje sie aproksymacje wielomianem pierwszego
stopnia, a szerokos¢ okna M dobiera si¢ arbitralnie Metoda ta moze by¢ uogélniona, poprzez
wprowadzenie mozliwosci aproksymacji szeregu wielomianami od zerowego stopnia ($rednia ruchoma) do
stopnia trzeciego z réznymi, narzuconymi wiasciwosciami specyficznymi aproksymaty, a dobor typu
aproksymatora oraz szerokosci okna analizy moze by¢ realizowany na podstawie analizy analizy
czestotliwosciowel. Analiza taka wykazata (patrz [16]), ze wyznaczenie tendencji rozwojowe nie
zawiergjacej cykli o okresie T, wymaga zastosowania wielomianu 2.stopnia w oknie o szerokosci 2T. Taka
filtracja zostata zastosowana w tych badaniach.

W dziatalnosci przedsiebiorstw istotne jest miarodajne przewidywanie wartosci szeregow z
wyprzedzeniem odpowiadajacym typowym kontraktom na rynkach swiatowych, tj. od kilku dni do 1 roku.
Predykcje szeregu Yn+n z wyprzedzeniem h mozna redlizowat przez sumowanie prognozowanych
wartosci trzech skladowych szeregu, tj.: trendu nieparametrycznego vy, .., Skladowej cykliczng ¢

N+h’

sktadowej losowej 2, ... Predykcje sktadowej losowe 2 . realizuje sig, oddzielne dla kazdeg wartosci

N+h

horyzontu h, przy pomocy formuty (4). Predykcja sktadowej cykliczng C,,, sprowadza sig do obliczenia

wartosci modelujacej ja funkcji okresowej dla chwil czasowych ty. 4, ..., tn+2e1. I1StOtne problemy stwarza
predykcja trendu nieparametrycznego g, ., gdyz jest to szereg niestacjonarny, a wigc o trudno

przewidywahych wiasciwosciach. W zwiazku z tym sprawdzono przydatnos¢é trzech metod
jprognhozowania matematycznego:

a) ekstrapolacji przyrostow trendu nieparametrycznego usrednianych z wagami harmonicznymi
Br, (tzw. trendu z wagami harmonicznymi [15])

b) ekstrapolacji trendu by obliczonego adaptacyjna metoda Holta na podstawie przyrostow trendu
nieparametrycznego [3], [15],

c) wykorzystania modelu dynamicznego ARIMA [3], [7] dla szeregu ;.

Ekstrapolacja trendu petzajacego na podstawie jego sredniego przyrostu z wagami harmonicznymi
jest Kklasycznym, powszechnie zalecanym sposobem prognozowania szeregéw hieparametrycznych
uzyskanych metoda trendu petzajacego [15]. Metode te zastosowano w badaniach poprzez konstrukcje
oddzielnego predyktora dla kazdego horyzontu predykcji h i wykorzystanie formuty predykcji
»jednokrokowej” (podabnie jak dla szeregu 2).

Majac wartosci trendu y; obliczone dla chwil od 1 do N, wiacznie z segmentem startowym
i koncowym, oblicza sie ciag przyrostow trendu Dfi = ys - Vs _n, @ nastepnie oblicza si¢ tzw. srednia z
wagami harmonicznymi przyrostu B,y wedtug wzoru [15]:

& 1 o 1
=awbf, w-= ©)
an i:ah.+1l I I N'h?:.lN'j+1
Warto$¢ prognozowana trendu nieparametrycznego oblicza sie ze wzoru:
Vinen = Yin T By (4)

Metoda Holta [15] opiera sie na idei adaptacyjnego wygtadzania wyktadniczego przyrostoéw szeregu, a
trzeci sposob prognozowania polega na wykorzystaniu modelu autoregresji drugiego rzedu ARI dla
przyrostow Dy, tj. zaleznosc:

Y =Yin +DY;, +Ry (WO - DY) (5)

gdzie py,, oOznacza $rednia arytmetyczna przyrostow o rozstepie h w przedziale od h+1 do N,

Royi(h) —wspotczynnik autokorelacji przyrostow trendu nieparametrycznego y:.

Jako punkt odniesienia do oceny jakosci powyzszych predyktoréw przyjeto prognozy ZOH oraz
podtrzymanie zerowego rzedu ostatniej wartosci trendu nieparametrycznego (TZOH). Zastosowanie
prognozy opartg na podtrzymaniu trendu TZOH opiera si¢ na zatozeniu, ze miarodajnym opisem szeregu
jest proces integracyjny 1.rzedu (sumujacy przyrosty losowe) generujacy trend nieparametryczny, na ktory
naktada si¢ nieskorel owany szum losowy.
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2. Omowienie wynikéw badan

Badaniom poddano 12 szeregéw notowan dziennych zamknigcia w okresie od 1.01.1998 do
1.02.2013 (15 lat) nastepujacych wielkosci: szesciu indeksow gietdowych - warszawskie WIG20,
frankfurckig DAX, londynskig FTSE100, amerykanskich SP500 i DowdJones oraz tokijskig Nikke;
dwaoch cen ropy naftowej - na rynku amerykanskim WTI oraz europejskim Brent; kursow czterech walut
wzgledem dolara amerykanskiego - polski ztoty PLN/USD, Euro EUR/USD, frank szwajcarski CHF/USD
oraz funt brytyjski GBP/USD. Dane pobrano ze stron internetowych [17]. W analizach pominieto dni
weekendowe (261 notowan/rok, 22/mies., 5/tydz.), ainne braki danych uzupetniono interpolacja liniowa.
Celem badae byto sprawdzenie istotnosci cykli rocznych, miesiecznych i tygodniowych oraz ocena, w
jakim stopniu wyodrebnienie niestacjonarnych tendencji metoda trendu petzajacego pozwala uzyskaé
lepsze prognozy niz zastosowanie predyktora trywialnego, tj. podirzymania zerowego rzedu ZOH, w
horyzoncie od 1 sesji do 1.roku. Zastosowano filtracje wielomianem 2.stopnia w oknie 0 szerokosci
M=2*T, tj. odpowiednio, M=522 probki (usunigcie cyklu rocznego T=261), M=44 probki (usunigcia wahan
miesiecznych T=22) oraz M=10 probek (usuniecia cyklu tygodniowego T=5).

Przedstawione metody prognozowania bylty sprawdzane na rocznych segmentach danych
historycznych. Dla umozliwienia poréownania jakosci prognoz, analizy przeprowadzono 21 razy skracajac w
kolginych badaniach k=0, ..., 20 wszystkie szeregi 0 k*16 nagjnowszych probek (segji), a estymacje
sktadowych prowadzono na szeregach skroconych dodatkowo o jednoroczny segment walidacyjny
zawiergjacy najnowsze dane Yy+n, h=1, ..., 261 badanego segmentu szeregéw. Dla kolgnych dni tego
okresu obliczano prognozy wszystkimi oméwionymi metodami, obliczono ich sredni btad i jego odchylenie
standardowe w okresie 1 roku oraz poréwnano srednie arytmetyczne tych wiekosci we wszystkich 21
badaniach k=0, ...20. Uzyskano w ten sposob obraz mozliwosci filtracji i prognozowania szeregéw w okresie
duzg niepewnosci koniunktury swiatowe — od ostatniego kwartatu 2010 do lutego 2013.

Filtracja szeregow trendem petzajacym nie wykazata istotnosci sktadowych cyklicznych o okresach
roku, miesiaca i tygodnia, ale pozwalita na wyodrebnienie stacjonarnych (w sensie wartosci oczekiwanej)
sktadowych stochastycznych i przeanalizowanie ich wtasciwosci.

Przebiegi prognoz szeregu WI1G20 i ich biedy od 1.02.2012 do 1.02.2013 pokazano na Rysunku 1,
gdzie wida¢, ze bardzigj zaawansowane predyktory H, ARl oraz trend h daja gorsze wyniki niz prognoza
trywialna ZOH. Podobne wyniki uzyskano takze dla pozostatych szeregow.
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Rys. 1. Przebiegi prognoz szeregu WIG20 oraz bledy predykcji od 1.02.2012 do 1.02.2013
uzyskane przez zastosowani e trendu pefzajgcego rocznego i réznych predyktorow
Zrédio: obliczenia w/asne na podstawie danych ze stron internetowych [17]
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W tym przypadku prognoza ZOH jest takze bardzigj skuteczna niz podtrzymanie trendu TZOH, ale
nie jest to reguta. Warto zwroéci¢ uwage, ze predyktory Holta i ARI przewiduja gtadkie zmiany trendu
nieparametrycznego, co wynika z jego wczeshigszego gtadkiego ksztaitu, alepomimo pozorne)
racjonalnosci takig ekstrapolacji, daja znacznie gorsze wyniki niz predyktor h (§rednich przyrostow trendu
Z wagami harmonicznymi), ktory prognozuje zmiane ksztattu trendu, a takze gorsze niz predyktor TZOH,
ktory wprost podtrzymuje ostatnia wartos¢ trendu.
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Rys. 2. Przebiegi prognoz szeregu W1 G20 oraz bledy predykcji od 1.02.2012 do 1.02.2013 uzyskane przez
zastosowanie trendu pefzajgcego tygodniowego i r£Znych predyktorow
Zrédio: obliczenia w/asne na podstawie danych e stron internetowych [ 17]

Rysunek 2 pokazuje wyniki prognozowania szeregu WIG20 z wykorzystaniem tygodniowego
trendu pelzajacego. Warto zauwazy¢, ze predyktor h (wg przyrostow tendencji rozwojowej usrednione
zwagami harmonicznymi ) dla tendencji rozwojowej i szeregu daje prognozy bardzo zblizone do ZOH i
TZOH (praktycznie state), natomiast predyktory H (Holta) i ARI generuja prognozy o wiekszej
zmiennaosci, ale odbiegajace znacznie od faktycznego przebiegu sygnatu (czesto o odwrotnych tendencjach
chwilowych). W efekcie ich btedy sa nieco wigksze niz dla prognoz ZOH i TZOH (poréwngj ey i Se dla
ZOH, TZOH, ARI i H w nagtéwku Rysunku 2). Podobnie niska efektywnos¢ prognoz Holta i ARI
stwierdzono dla innych szeregow, jak rowniez dla wszystkich szeregow filtrowanych trendem petzajacym
w oknie miesigcznym.

W Tabdi 1. zestawiono charakterystyki btedu sredniego ey i odchylenia standardowego se
wszystkich prognoz o horyzoncie od 1.dnia do 1.roku, usrednione dla 21 prognoz wykonywanych dla
réznych chwil czasu w okresie duze nigpewnosci koniunktury swiatowej — od ostatniego kwartatu 2010 do
lutego 2013 co 16 dni, z wykorzystaniem trendu petzajacego w trzech oknach (oczywiscie, wskazniki dla
ZOH s takie same w trzech oknach). Dla kazdego szeregu pogrubiono wartosci ey i Se, ktorych suma |ey|
+ Se pPrzyjmuje najmnigjsza wartos¢ (prognozy o najmniegjszym bigdzie maksymalnym), awyniki najlepsze
dla wszystkich okien pochylono i zacieniono. Latwo zauwazy¢, ze najwieksze mozliwosci poprawienia
jakosci prognoz wzgledem ZOH daje filtracja w oknie tygodniowym, mnigjsze — w miesiecznym oraz
zastosowanie predyktorow h (dla 4 szeregéw), ARI (2 szeregi), Holta (1 szereg) lub TZOH (1 szereg).
Jednak nie jest to poprawa radykalna (o okoto 1 punkt procentowy, tj. o okoto.10 %), a dla trzech
szeregéw (DAX, PLN/USD, EUR/USD) najlepsze wyniki daje prognoza trywialna ZOH. Filtracjaw oknie
rocznym poprawia tylko prognozy wskaznika Nikkel (o 1.6 punkt procentowy) przez zastosowanie
predykcji TZOH.
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Tabela 1
Wskazniki jakosci prognoz, usrednione dla 21 chwil prognozowania, uzyskanych
roznymi metodami dla badanych szeregéw na podstawie filtracji w réznych oknach

Btedy srednie (% wartosci y,) prognoz uzyskanych filtracja trendem petzajacym w oknie rocznym

Prognoza ZOH Prognoza TZOH Prﬁgrnn(zza Prognoza ARI Progn. Holta

Nr- | Nezwa S €sz0H S €9TZOH S €9ARI S €sH
%%)H % eg/iOH % Sen A €sh % %eARI % %eH %

1. | WIG20 7.5 -7.6 7.5 -9.5 85 | -11.3 8.0 -5.7 7.9 -6.0
2. | DAX 9.0 -0.8 9.0 -2.5 9.0 -4.7 9.7 -0.2 9.9 -0.6
3. | Nikke 7.2 -3.3 7.2 -1.6 7.0 2.2 7.5 4.8 7.3 4.2
4. | SPS00 52 3.2 52 3.5 4.9 2.7 6.3 4.5 6.5 2.9
5. | FTSE100 4.4 -0.6 4.4 -0.6 4.3 -1.4 4.8 21 51 1.1
6. | DowJones 4.5 3.6 4.5 3.9 4.0 2.7 5.6 4.8 52 3.0
7. | WTI 8.2 1.6 8.2 2.0 9.8 -1.5 10.8 24 104 04
8. | Brent 6.7 3.3 6.7 24 9.4 -2.1 104 2.7 9.4 -0.4
9. | PLN/USD 58 -4.7 5.8 -6.3 6.9 -7.1 7.3 -6.1 7.3 -6.4
10. | EUR/USD 35 -2.7 3.5 -3.7 5.0 -4.4 5.6 -5.5 5.7 -5.7
11. | GBP/USD 1.7 -0.5 1.7 -0.8 2.3 -0.1 2.8 -1.3 2.9 -1.4
12. | CHF/USD 4.9 -0.9 4.9 -3.1 6.6 -5.9 6.9 -7.7 7.2 -8.5

Bledy srednie (% wartosci Vi) prognoz uzyskanych filtracja trendem petzajacym w oknie miesigcznym

Prognoza ZOH Prognoza TZOH Prﬁgrnn(:za Prognoza ARI Progn. Holta

Nr Nezwa S €szoH S €5T1Z0H SeaRrl €sARI S €sH
% | % | % | % |Se%|em%] "G | "o | 9 | o

1. | WIG20 75 -7.6 7.5 -7.6 8.0 -9.3 7.4 -7.1 7.8 -7.4
2. | DAX 9.0 -0.8 9.0 -1.1 8.8 -3.1 9.3 -0.6 9.2 -1.2
3. | Nikke 7.2 -3.3 7.2 -3.0 7.1 0.3 7.0 0.3 74 -0.1
4. | SP500 5.2 3.2 5.2 31 5.0 2.3 6.0 3.6 54 2.7
5. | FTSE100 4.4 -0.6 4.4 -0.7 4.4 -1.7 4.7 0.0 4.8 -0.2
6. | DowJones 4.5 3.6 4.5 35 4.2 2.3 5.7 4.3 4.7 2.8
7. | WTI 8.2 1.6 8.2 1.0 8.7 -2.6 9.1 14 8.4 -0.9
8. | Brent 6.7 3.3 6.7 3.3 7.3 -1.2 8.2 6.1 7.1 1.3
9. | PLN/USD 5.8 -4.7 5.8 -4.7 5.9 -5.2 6.3 -5.5 6.0 -5.1
10. | EUR/USD 35 -2.7 3.5 -2.7 3.8 -3.5 4.1 -3.1 3.8 -3.3
11. | GBP/USD 1.7 -0.5 1.7 -0.5 1.7 0.2 19 -0.1 1.7 -0.3
12. | CHF/USD 4.9 -0.9 4.9 -0.6 5.7 -3.4 54 -1.4 5.1 -1.5
Btedy srednie (% wartosci y,) prognoz uzyskanych filtracja trendem petzajacym w oknie tygodniowym

Prognoza ZOH Prognoza TZOH Prﬁgrnn(zza Progn. ARI Progn. Holta
Nr Nazwa S €szoH S €5T1Z0H S €sARI S €sH

%%)H % eg/iOH % Sen % €sh % 32)RI % 0;(!)—1 %

1. | WIG20 7.5 -7.6 7.5 -7.8 8.0 -9.5 7.4 -7.5 7.8 -7.8
2. | DAX 9.0 -0.8 9.0 -1.0 8.8 -3.0 9.3 -0.6 9.2 -1.2
3. | Nikke 7.2 -3.3 7.2 -3.4 7.1 -0.1 7.0 -0.2 7.6 -0.7
4. | SP500 5.2 3.2 5.2 3.2 5.0 2.3 6.0 3.7 54 2.7
5. | FTSE100 4.4 -0.6 4.4 -0.6 4.4 -1.5 4.7 0.1 4.8 -0.1
6. | DowJones 4.5 3.6 4.5 3.6 4.2 2.3 5.6 4.4 4.6 29
7. | WTI 8.2 1.6 8.2 1.7 8.7 -1.9 9.1 1.9 8.4 -0.3
8. | Brent 6.7 3.3 6.7 34 7.3 -1.2 8.1 6.2 7.2 15
9. | PLN/USD 5.8 -4.7 5.8 -4.8 5.9 -5.3 6.2 -5.6 5.9 -5.2
10. | EUR/USD 35 -2.7 35 -2.7 3.8 -3.5 4.1 -3.1 3.8 -3.2
11. | GBP/USD 1.7 -0.5 1.7 -0.5 1.7 0.2 19 -0.1 1.7 -0.3
12. | CHF/USD 4.9 -0.9 4.9 -0.9 5.7 -3.6 5.3 -1.6 5.1 -1.7

Zrédto: obliczeniawlasne
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Podsumowanie. W dwunastu badanych szeregach filtracja trendem petzajacym wykazata brak
istotnych sktadowych cyklicznych o okresie roku, miesiaca i tygodnia. Stwierdzono, ze nieparametryczne
tendencje rozwojowe uzyskane w wyniku takig filtracji maja witasciwosci procesow integracyjnych, w
Zwiazku z tym sa trudne do prognozowania. Niemnigj, zastosowanie trendu pelzajacego w oknie
tygodniowym, a takze miesiecznym, pozwala nieco usprawni¢ prognozy szeregéw w horyzoncie od 1.dnia
do l.roku. Jakos¢ tych prognoz stabo zalezy horyzontu, a bledy sa rzedu 15 % wartosci wygtadzonych.
Predyktory wykorzystujace wygtadzone tendencje nieparametryczne, a szczegolnie predyktor
ekstrapolujacy przyrosty tych tendencji usrednione z wagami harmonicznymi, poprawiaja jakos¢ prognoz
wiekszosci szeregow 0 okoto 10 % wzgledem prognoz uzyskanych przez podtrzymanie zerowego rzedu
(ZOH). Dla kursow walut nie uzyskuje sie¢ znaczacej poprawy (kursy PLN i Euro najlepig prognozuje
ZOH). Przeprowadzone badania pokazaly, ze ogolnie lepsze wiasciwosci maja proste predyktory, ktore
generuja state lub prawie state prognozy tendencji rozwojowsj, niz bardzigj ztozone modele ARIMA.
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