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Ajustarea seriilor de timp financiare,
Partea intai

Razvan Stefanescu
Ramona Dumitriu

Rezumat: Ajustarea seriilor de timp financiare poate facilita identificarea unor
caracteristici importante precum trendul, ciclicitatea sau sezonalitatea. Poate fi, de
asemenea, utild in prognoza evolutiei unor variabile financiare. In aceastd lucrare vom

aborda cateva metode simple de ajustare a seriilor de timp precum cele pe baza mediilor
mobile simple sau centrate.



Capitolul 1
Utilizari ale ajustarii seriilor de timp financiare

Evolutiile unor variabile financiare, in special in cazul celor asociate pietelor cu o natura
predominant speculativa, sunt marcate de fluctuatii frecvente si abrupte, cauzate de
factori cu actiune ciclica, sezonierd sau Intamplatoare. Astfel de fluctuatii pot fi eliminate
sau, cel putin, atenuate prin ajustarea unei serii de timp, astfel incat valorile rezultate pot
fi asociate impactului factorilor cu actiune esentiala (Tsay, 2005; Andersen et al., 2009;
Sewell, 2011; Swift & Piff, 2014). In aceste conditii, se poate aprecia cd valorile ajustate
aproximeaza trendul evolutiei unei variabile. Relevarea, prin ajustare, a tendintei unei
serii de timp financiare are numeroase utilizari (Prado & West, 2010; Woodward et al.,
2011; Montgomery et al., 2015; Chatfield, 2016; Brockwell et al., 2016). Vom aborda, 1n
continuare, citeva dintre acestea:

a. identificarea sensului evolutiei unei variabile financiare;

b. studiul ciclicitatii si sezonalitatii seriilor de timp financiare;

c. previziunea evolutiilor viitoare ale variabilelor financiare.

a. Identificarea sensului evolutiei unei variabilelor financiare. Unele metode de
ajustare evidentiaza directia pe care o urmeaza valorile unei serii de timp. De exemplu,
cele care aproximeaza tendinta variabilei printr-o functie liniard faciliteaza relevarea
sensului evolutiei pentru perioada de timp analizata: ascendentd, descendentd sau relativ
stationara. Un exemplu de tendinta ascendenta este furnizat de evolutia valorilor zilnice
ale cursului valutar leu/franc elvetian din luna martie 2017 (Figura 1.1.). Cu toate cd in
aceastd perioada valorile efective ale variabilei au inregistrat, de la o zi la alta, atat
cresteri cat i scaderi, panta dreptei asociate valorilor ajustate indica o tendinta
ascendentd semnificativa care corespunde deprecierii monedei nationale a Romaniei in
raport cu cea a Elvetiei.
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Figura 1.1. Evolutia valorilor zilnice efective (CURSZ_CHF) si ajustate
(CURSZ_CHF_aj_l) ale cursului valutar leu/franc elvetian din luna martie 2017
Sursa datelor: htip.//www.bnr.ro




Pentru aceeasi perioada de timp, leul romanesc s-a apreciat in raport cu dolarul australian.
In acest caz, panta valorilor ajustate indica o tendintd semnificativ descendenta (Figura
1.2)).
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Figura 1.2. Evolutia valorilor zilnice efective (CURSZ_AUD) si ajustate
(CURSZ_AUD_aj_l) ale cursului valutar leu/dolar australian din luna martie 2017
Sursa datelor: http.//www.bnr.ro

Adeseori, randamentele activelor financiare au evolutii stationare, osciland n jurul
nivelului mediu. In Figura 1.3. este ilustrati evolutia randamentelor logaritmice calculate
pe baza valorilor zilnice de inchidere ale indicelui IPSA de la Bursa de Valori din
Santiago de Chile in perioada 3 februarie — 10 martie. Seria de timp, care are o tendinta
ascendentd aproape imperceptibild, poate fi considerata relativ stationara.
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Figura 1.3. Evolutia randamentelor logaritmice efective (r_IPSA) si ajustate
(r_IPSA_aj_l), calculate pe baza valorilor zilnice de inchidere ale indicelui IPSA de la
Bursa de Valori din Santiago de Chile in perioada 6 Februarie — 10 Martie 2017
Sursa datelor: http://finance.yahoo.com

b. Studiul ciclicitaitii si sezonalititii seriilor de timp financiare. Factorii cu actiune
ciclica sau sezonierd pot afecta semnificativ evolutia unor variabile financiare. Pentru
unele cursuri formate pe pietele valutare sau de capital sezonalitatea reprezinta un aspect



important, care poate fi exploatat in cadrul unor strategii de investitii. Cateva dintre
metodele utilizate destul de frecvent pentru analiza ciclicitdtii si sezonalitatii seriilor de
timp pornesc de la identificarea trendului prin intermediul ajustarii.

c. Previziunea evolutiilor viitoare ale variabilelor financiare. Multe metode de
prognoza pornesc de la premisa cd, in viitor, principalii parametri ai dinamicii unui
fenomen vor avea valori asemanitoare celor din trecut. In acest caz, prin extrapolarea
trendului si luand 1n considerare, atunci cand este cazul, factorii cu actiune ciclica si
sezonierd, pot fi realizate previziuni asupra evolutiei viitoare a fenomenului (Wiener,
1949; Carbone & Armstrong, 1982; Abraham & Ledolter, 2005; De Gooijer & Hyndman,
2006 ; Montgomery et al., 2015).
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Figura 1.4. Valori de inchidere ale indicelui BET-BK de la Bursa de Valori din Bucuresti
(F_BET-BK) prognozate pentru perioada 28 februarie — 2 martie 2017 prin extrapolarea
valorilor ajustate (BET-BK_aj_I) din perioada 1 — 27 februarie 2017

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

Un exemplu de previziune prin extrapolarea trendului, in conditiile unor componente
ciclice si sezoniere neglijabile, este oferit in Figura 1.4. Valorile zilnice de inchidere ale
indicelui BET-BK de la Bursa de Valori din Bucuresti, Tnregistrate in perioada 1 — 27
februarie 2017, au fost ajustate printr-o functie liniara. Prelungind dreapta asociata
acestei functii sunt obtinute valorile prognozate pentru urmatoarele trei zile.

Unul dintre aspectele esentiale ale previziunii este reprezentat de acuratetea asociatd
valorilor prognozate. Aceasta poate fi apreciatad prin intermediul erorii de prognoza (E;)
calculatd ca o diferenta dintre valoarea efectiva (yi) si cea prognozata (F(y;)):

e, =y —F(y) (1.1.)

Evident, in momentul previziunii nu poate fi cunoscuta eroarea de prognoza. Aceasta
poate fi, totusi, estimata prin asa-numite prognoze ex-ante care aplica algoritmul de
previziune pentru a determina valori prognozate aferente unui numar (1) de perioade din
trecut (Makridakis et al, 1982; Hyndman & Koehler, 2006; Chatfield, 2016). In cadrul
metodelor de previziune au fost introduse mai multe marimi care servesc la aprecierea



gradului 1n care valorile prognozate difera de cele efective. Vom prezenta succint, in
continuare, citeva dintre acestea:

1. media erorilor absolute;

ii. media erorilor procentuale absolute;

1ii. media erorilor standard;

iv. media patratica a erorilor;

i. Media erorilor absolute (MAD) este calculata ca o medie aritmetica a valorilor
absolute ale erorilor de prognoza:

Skl

MAD =-+=— (1.2.)

n
Se poate considera ca acuratetea prognozei este cu atat mai mare cu cat valoarea acestui
indicator este mai micd. O valoare nula (practic, imposibil de atins), ar insemna ca pentru
toti cei n termeni valorile efective si cele prognozate ex-ante coincid.

ii. Media erorilor procentuale absolute (MAPE) difera fata de indicatorul precedent
prin faptul cd apreciaza acuratetea previziunii printr-o marime relativa, eroarea absolutd
procentuald de prognoza (APE;). Aceasta este determinata, pentru fiecare dintre cei 1
termeni, ca un raport (exprimat intr-o forma procentuald) intre eroarea de prognoza si
valoarea efectiva:

i

Vi

APE, = (1.3.)

Valoarea MAPE este calculata ca o medie aritmetica a erorilor absolute de prognoza:

n
> APE,
MAPE = =—— (1.4.)
U

Evident, precizia prognozei este cu atat mai mare cu cat valoarea MAPE este mai mica.

iii. Media patratelor erorilor (MSE) este reprezentata de media patratelor erorilor de
prognoza, notate cu SE;:

n 2 Ui
e[ 2SE,
MSE — _i=1 — =1

n n

(1.5.)

La fel ca in cazul MAD sau MAPE, acuratetea prognozei este cu atat mai mare cu cat
valoarea MSE este mai mica. Utilizarea patratelor erorilor mareste impactul diferentelor
mari dintre valorile efective si cele prognozate.

v. Media patratica a erorilor (RMSE) este obtinuta extragind raddcina patrata din
MSE:



RMSE = VMSE =

(1.6.)

Fata de MSE, acest indicator are avantajul ca este exprimat 1n unitatea de masurd a
valorilor efective.

Exemplul 1.1. In Tabelul 1.1. sunt prezentate valorile zilnice de inchidere, efective si
prognozate ex-ante prin intermediul mediei mobile, ale indicelui CAC 40, de la Bursa de
Valori din Paris, inregistrate in perioada 5-12 aprilie 2017. Vom calcula valorile celor
patru indicatori ai acuratetei prognozelor prezentati anterior.

Tabelul 1.1. Valori efective si prognozate ex-ante ale indicelui CAC 40

Zi | Valori efective | Valori CAC 40 prognozate
ale CAC 40 (yi) | ex-ante (F(y,))
5-Apr-17 5091,85 5099,797
6-Apr-17 5121,44 5100,35
7-Apr-17 5135,28 5100,083
10-Apr-17 5107,45 5112,425
11-Apr-17 5101,86 5114,005
12-Apr-17 5101,11 5116,507

Sursa datelor: http://finance.yahoo.com

Rezolvare: Incepem prin a determina totalul erorilor absolute de prognozi (Tabelul 1.2.).

Tabelul 1.2. Calculul erorilor absolute de prognoza pentru valorile CAC 40

Zi Valori Valori Eroare de prognoza (e;) Eroare
efective | prognozate absoluta de
(1) (FM(y.)) prognoza
((e.])
0) (1) 2) B)=@2)-) @ =3
5-Apr-17 | 5091,85 | 5099,797 5091,85 -5099,797 = -7,947 7,947
6-Apr-17 | 5121,44 5100,35 5121,44 - 5100,35 = 21,090 21,090
7-Apr-17 | 513528 | 5100,083 | 5135,28 - 5100,083 = 35,197 35,197
10-Apr-17 | 5107,45 | 5112425 | 5107,45-5112,425 =-4,975 4,975
11-Apr-17 | 5101,86 | 5114,005 | 5101,86 - 5114,005 =-12,145 12,145
12-Apr-17 | 5101,11 | 5116,507 | 5101,11 - 5116,507 =-15,398 15,398
Total X X 15,822 96,752
Simbol X X U U]
pentru Z €i Z|e[|
total = =

Sursa datelor: http://finance.yahoo.com

Aplicand relatia (1.2.) rezultd media erorilor absolute:



Ui
D — ;'eJ _ 96,752
7

=16,125.

Tabelul 1.3. Calcule intermediare pentru determinarea valorilor MAPE si MSE aferente
evolutiei indicelui CAC 40

Zi Valori Eroare de Eroare absolutd Patratul erorii de
efective | prognoza (e;) procentuala de prognozd (SE;)
(y) prognoza (APE))
0) (1) ) 3=|@ (4) =(2)°
@)
5-Apr-17 | 5091,85 _
p 7.947| _ 0.16%
7,947 509185 (-7,947)* = 63,16
6-Apr-17 | 5121,44
p 21,090 _041%
21,090 5091,85 (21,090)* = 444,79
7-Apr-17 | 5135,28
p 35197 | _ 0.69%
35,197 5135,28 (35,197)* = 1238,85
10-Apr-17 | 5107,45 _
p 4975 _ 0.10%
-4,975 5107,45 (-4,975)* = 24,75
11-Apr-17 | 5101,86 _
p 12,145 —0.24%
12,145 510186 (-12,145)* = 147,50
12-Apr-17 | 5101,11 _
p 15398 _ 0.30%
-15,398 510L11 (-15,398)* = 237,09
Total X 15,822 1,89% 2156,13
Simbol X n n 7
pentru z ¢ Z APE, Z SE,
total = = =

Sursa datelor: http.//finance.yahoo.com

Vom calcula, in continuare, totalul erorilor absolute procentuale (Tabelul 1.3.). Prin
aplicarea relatiei (1.4.) obtinem media erorilor procentuale absolute:

n
Y APE,
MAPE ==

_189% —0.32%

n

Determinam, in continuare, media patratelor erorilor prin intermediul relatiei (1.5.):

n 2 n
SE — ;'ei| _ ;SE" _2156,13
n n

Prin extragerea raddcinii patrate din valoarea MSE obtinem media patraticd a erorilor:

=359,36



RMSE =+/MSE = /359,36 = 18,957

Indicatorii acuratetei pot servi drept criterii de alegere a variantei optime dintre mai multe
procedee de prognoza.

Exemplul 1.2. Pentru previziunea valorilor ratei dobanzii ROBOR overnight au fost luate
in considerare doua procedee de ajustare: pe baza mediei mobile §i prin intermediul unei
functii liniare de regresie. Acuratetea metodelor este apreciata pe baza unor prognoze ex-
ante pentru valorile din perioada 6 — 12 aprilie 2017 (Tabelul 1.4.). Vom selecta metoda
optima pe baza valorilor MAPE.

Tabelul 1.4. Valori efective si prognozate ex-ante ale ratei dobanzii ROBOR overnight

- %/an-
Zi Valori Valori ale ROBOR overnight prognozate
efective ale ex-ante
ROBOR pe baza mediei printr-o functie liniard
overnight (yi) | mobile (F(y,)) de regresie (F/ (y,))
6-Apr-17 0,46 0,514 0,464
7-Apr-17 0,46 0,502 0,459
10-Apr-17 0,46 0,480 0,454
11-Apr-17 0,45 0,466 0,449
12-Apr-17 0,44 0,458 0,444

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

Rezolvare: Vom aprecia, pentru inceput, acuratetea prognozei pe baza mediei mobile.
Prin intermediul Tabelului 1.4. este determinat totalul erorilor absolute procentuale.

Tabelul 1.4. Determinarea erorilor absolute procentuale de prognoza aferente previziunii
evolutiei ROBOR overnight pe baza mediei mobile

Zi Valori Valori Eroare de Eroare absoluta
efective (yj) prognozate prognoza (e;) procentuald de
[%0/an] ( Fafl‘i/‘ () [%0/an] prognoza
[%/an] (APE)
0) (1) (2) B)=M1-? @) = (3)
ey
6-Apr-17 0,46 0,514 -0,054 11,74%
7-Apr-17 0,46 0,502 -0,042 9,13%
10-Apr-17 0,46 0,480 -0,020 4,35%
11-Apr-17 0,45 0,466 -0,016 3,56%
12-Apr-17 0,44 0,458 -0,018 4,09%
Total X X -0,150 32,86%
Simbol X X U 1
pentru total Z ¢ le APE,
i=1 =




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

Rezulta, pentru previziunea pe baza mediei mobile, o medie a erorilor absolute
procentuale:

7
APE,
VAPEM Z} _ 32.86%

n

=6,57%

Tabelul 1.5. Determinarea erorilor absolute procentuale de prognoza aferente previziunii
evolutiei ROBOR overnight pe baza unei functii liniare de regresie

Zi Valori Valori Eroare de Eroare absoluta
efective (yi) prognozate prognoza (e;) procentuala de
[%/an] ( Fa{l’t ) [%/an] prognoza
[%/an] (APE)
(0) (1) 2) 3)=(1)-(2) ( 4)_‘@)
ey
6-Apr-17 0,46 0,464 -0,004 0,87%
7-Apr-17 0,46 0,459 0,001 0,22%
10-Apr-17 0,46 0,454 0,006 1,30%
11-Apr-17 0,45 0,449 0,001 0,22%
12-Apr-17 0,44 0,444 -0,004 0,91%
Total X X 0,000 3,52%
Simbol X X U U
pentru total X Z; APE,
i=1 =

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

In Tabelul 1.5. este ilustrat modul de calcul al erorilor procentuale absolute. Media
acestora reprezinta:

S APE,

MAPE" ==
n

Din comparatia celor doud valori rezulta o acuratete superioard pentru prognoza pe baza
unei functii liniare de regresie.

_322% _ 0,705%

Un aspect important al acuratetei unei previziuni este reprezentat de asa-numitul bias al
valorilor prognozate care consta 1n tendinta acestora de a se situa, in ansamblu, sub sau
peste valorile efective. Vom prezenta, In continuare, doua marimi care pot servi in
evaluarea acestei tendinte:

1. eroarea de prognoza cumulata;

ii. eroarea medie de prognoza;



iii. eroarea medie procentuala de prognoza.

i. Eroarea de prognoza cumulata (CFE), corespunde totalului erorilor de prognoza
pentru numarul (1) de perioade de timp succesive:

CFE=Ye, (17)

i=1

ii. Eroarea medie de prognoza (MD) este reprezentatd de media aritmetica a
diferentelor dintre valorile efective si cele previzionate:

n
Z €
_ =1

MD = (1.8.)
n

iii. Eroarea medie procentuala de prognoza (MPE) reflecta nivelul mediu al erorilor
procentuale de prognoza. Pentru un termen cu numarul de ordine i, eroarea procentuala
(PE)) este reprezentata de raportul (transpus intr-o forma procentuald) dintre eroarea de
prognoza si valoarea efectiva:

PE =% (1.9.)

Valoarea MPE este data de relatia:

n
> PE,
MPE ==— (1.10.)
n

Interpretarea sensului si intensitatii bias-ului este asemanatoare pentru toti cei trei
indicatori. O valoare negativa indica tendinta prognozei de a depasi valorile efective in
timp ce una semnificativ pozitiva reflecta, pe ansamblu, situarea valorilor prognozate sub
cele efective. Bias-ul este cu atat mai intens cu cat valoarea absolutd a indicatorului este
mai mare.

Exemplul 1.2. Vom interpreta bias-ul unei previziuni, pe baza mediei mobile, asupra
evolutiei ratei dobanzii Eonia prin intermediul unei prognoze ex-ante aferenta valorilor
lunare din perioada noiembrie 2016 — martie 2017 (Tabelul 1.6.).

Tabelul 1.6. Valori lunare, efective si prognozate ex-ante, ale ratei dobanzii Eonia in
perioada noiembrie 2016 — martie 2017

- %lan -
Luna Valori efective ale ratei | Valori prognozate ex-ante
dobanzii Eonia (y;) ( FHZZA ()
2016 -Nov -0,3487 -0,3393
2016 -Dec -0,3504 -0,3443




2017 - Jan -0,3515 -0,3472
2017- Feb -0,3529 -0,3493
2017 - Mar -0,3535 -0,3509
Total X X
Simbol pentru X X
total

Sursa datelor: http://sdw.ecb.europa.eu

Rezolvare: Calculul erorilor de prognoza este ilustrat in Tabelul 1.7. Eroarea de
prognoza cumulata reprezinta:

n
CFE =) e;=-0,0261%/an

i=1

Tabelul 1.7. Determinarea erorilor de prognoza pentru valorile lunare ale ratei dobanzii
Eonia

Luna Valori Valori Eroare de Eroare procentuala de
efective prognozate | prognoza (e;) prognoza (PE;)
(Y1) [%/an] | (FM(y.)) [%/an]
[%/an]
0) ey (2) B)=1)-@2) _ 3
@)=
@)
2016 -Nov -0,3487 -0,3393 -0,0094 —0,0094 _ 2.70%
-0,3487|
2016 -Dec -0,3504 -0,3443 -0,0061 —-0,0061
———=-1,75%
-0,3504]
2017 - Jan -0,3515 -0,3472 -0,0043 —-0,0043
———— =-1,23%
-0,3515|
2017- Feb -0,3529 -0,3493 -0,0036 —-0,0036
————=-1,02%
-0,3529)
2017 -M - - - -
0 ar 0,3535 0,3509 0,0026 0,0026 _ L0.74%
-0,3535|
Total X X -0,0261 -7,44%
Simbol X X Ui Ui
pentru total zei ZP E,
i=1 i=1

Sursa datelor: http://sdw.ecb.europa.eu

Eroarea medie de prognoza are valoarea:

n
Ye,
MD =11 = 0’;)261 =-0,052%/an
n




Aplicand relatia (1.10.) se obtine eroarea medie procentuald de prognoza:

Ui
Z PE_ 7,44%
MPE == =—

n 5
Valorile negative ale acestor marimi sugereaza o tendintd a valorilor prognozate de a le
depasi pe cele efective.

=-1,49%

In cadrul metodelor de evaluare a prognozelor au fost dezvoltate procedee care faciliteaza
identificarea perioadelor aferente prognozei ex-ante in care bias-ul depaseste limite
considerate admisibile. Una dintre cele mai raspandite astfel de tehnici are la baza
determinarea unui asa-numit ,,semnal de tip tracking” pentru ale carui valori este stabilit
un interval admisibil de variatie. Valoarea semnalului tracking (TS;) pentru un termen cu
numarul de ordine i poate fi calculata prin relatia:

S, =CF—E(i.) (1.11.)
MAD(i)

unde CFE(i) este eroarea de prognoza cumulata iar MAD(i) media erorilor absolute
determinate, ambele, pentru seria de timp pana la termenul i.

Exemplul 1.3. Vom calcula valorile semnalului tracking pentru o prognoza ex-ante pe
baza mediei mobile, realizata asupra valorilor zilnice de inchidere ale indicelui DAX, de
la Bursa de Valori din Frankfurt, din perioada 3 — 12 aprilie 2017 (Tabelul 1.8.). Pentru
valorile acestei mdrimi a fost adoptat intervalul admisibil de variatie [-2; 2].

Tabelul 1.8. Valori zilnice de inchidere, efective si prognozate ex-ante, ale indicelui
DAX din perioada 3 — 12 aprilie 2017

Zi Valori efective ale Valori DAX prognozate ex-ante
indicelui DAX (y;) (FY(3.))
3-Apr-17 12257,20 12163,68
4-Apr-17 12282,34 12195,83
5-Apr-17 12217,54 12243,54
6-Apr-17 12230,89 12254,90
7-Apr-17 12225,06 12259,54
10-Apr-17 12200,52 12254,32
11-Apr-17 12139,35 12235,59
12-Apr-17 12154,70 12215,95

Sursa datelor: hitp://finance.yahoo.com

Rezolvare: Determinarea erorilor cumulate de prognozd este ilustrata in Tabelul 1.9.
(eroarea cumulata se obtine adunand eroarea curenta la valoarea termenului precedent;
face exceptie primul termen la care eroarea cumulatad coincide cu cea curenta).

Tabelul 1.9. Calculul erorilor cumulate de prognoza pentru valorile DAX
| zi | Valori | Valori | Eroare de | Eroare de prognozi |




efective | prognozate | prognoza (e;) cumulatd (CFE(1))
) | (F," (3))

() ) 2) A=M-2) | A
3-Apr-17 | 12257.20 | 12163.68 93.52 93.52
4-Apr-17 | 12282.34 | 12195.83 86.51 93.52 + 86,51 = 180.03
S5-Apr-17 | 12217.54 | 12243.54 -26.00 180.03 + (-26.00) =154.03
6-Apr-17 | 12230.89 | 12254.90 -24.01 154.03 + (-24.01) =130.02
7-Apr-17 | 12225.06 | 12259.54 -34.49 130.02 + (-34.49) = 95.54
10-Apr-17 | 12200.52 | 12254.32 -53.80 95.54 + (-53.80) =41.74
11-Apr-17 | 12139.35 | 12235.59 -96.24 41.74 + (-96.24) = -54.50
12-Apr-17 | 12154.70 | 12215.95 -61.25 -54.50 + (-61.25) =-115.75

Sursa datelor: http.//finance.yahoo.com

Pentru a calcula valorile MAD(i) incepem prin a stabili valorile erorii absolute cumulate

(Tabelul 1.10).

Tabelul 1.10. Calculul erorilor absolute cumulate ale unei prognoze ex-ante asupra
evolutiei indicelui DAX

Zi Eroare de Eroare absoluta de Eroare absoluta cumulata
prognoza (e;) prognoza (e,|) (CFAE))

0) (1 2) =) (3)
3-Apr-17 93,52 93,52 93,52
4-Apr-17 86,51 86,51 93,52 + 86,51 = 180,03
5-Apr-17 -26,00 26,00 180,03 + 26,00 = 206,03
6-Apr-17 -24,01 24,01 206,03 +24,01 = 230,04
7-Apr-17 -34,49 34,49 230,04 + 34,49 = 264,53
10-Apr-17 -53,80 53,80 264,53 + 53,80 = 318,33
11-Apr-17 -96,24 96,24 318,33 + 96,24 = 414,57
12-Apr-17 -61,25 61,25 414,57 + 61,25 = 475,82

Sursa datelor: hitp://finance.yahoo.com

Valorile mediei erorilor absolute (MAD(i)) sunt determinate impdrtind, pentru fiecare
termen 1, valoarea erorii absolute cumulate la numarul de termeni pe baza cdrora aceasta

a fost determinatd. Se obtine, astfel, o medie a erorilor absolute pana la termenul i
(Tabelul 1.11).

Tabelul 1.11. Calculul valorilor mediei erorilor absolute pentru o prognoza ex ante

asupra evolutiei indicelui DAX

Zi Eroare absoluta Nr. termeni (i) | Media erorilor absolute
cumulatd (CFAE)) (MAD())
0) (1) (2) 1
(3)= @
(2)
3-Apr-17 93,52 1 93,52 ~93.52




4-Apr-17 1 2
pr 80,03 18(;,03 — 90,02
_ADI-
5-Apr-17 3 206,03 — 68.68
206,03 3
6-Apr-17 4 230,04 ~57.51
230,04 4
7-Apr-17 5 264,53 ~52.91
264,53 5
10-Apr-
0-Apr-17 6 318,33 53,05
318,33 7
11-Apr-17 7 414,57 5022
414,57 7
12-Apr-17 8 475,82 50,48
475,82

Sursa datelor: http.//finance.yahoo.com

Aplicand relatia (1.11) obtinem valorile zilnice ale variabilei TS; (Tabelul 1.12).

Tabelul 1.12. Determinarea semnalului tracking pentru o prognoza ex ante asupra

evolutiei indicelui DAX

Zi Eroare de Media erorilor Semnal tracking
prognozd cumulata | absolute (MAD()) | (TSy)
(CFE(@))
0) (1 (2) 1
(3) = @
(2)
3-Apr-17 2
pr 93,5 93,52 _ 1,00
93,52 93,52
4-Apr-17 0,02
pr 9 180,03 =200
180,03 90,02
-Apr-17
5-Apr 68,68 154,03 —204
154,03 68,68
6-Apr-17 57,51
pr 130,02 ~2.26
130,02 57,51
7-Apr-17 52,91 95,54 _ 181
95,54 5291
10-Apr-17
pr 53,05 41,74 ~0.79
41,74 53,05
11-Apr- -
pr-17 59,22 54,50 ~.0.92
-54,50 59,22
12-Apr-17 59,48 -115,75 1.95
-115,75 59,48 ’




Sursa datelor: http.//finance.yahoo.com

Valorile semnalului tracking depasesc limita superioara a intervalul admisibil de variatie
in perioada 4 — 6 aprilie 2017 si se apropie de cea inferioard in ziua de 12 aprilie 2017
(Figura 1.5.).

————Lim_inf
————Lm_sup
—— TS

3-Aor-17 6-Apr-17 9-Apr-17 12-Apr-17

Figura 1. 5. Valori ale semnalului tracking pentru prognoza asupra valorilor indicelui
DAX
Sursa datelor: http://finance.yahoo.com

Capitolul 2
Ajustarea seriilor de timp pe baza unor indicatori medii ai
seriilor de timp

Aceasta categorie de metode de ajustare are la baza premisa ca impactul factorilor
esentiali poate fi reflectat prin unele marimi medii ale dinamicii. In acest capitol vom
prezenta doua astfel de procedee:

- ajustarea pe baza sporului mediu;

- ajustarea pe baza indicelui mediu al dinamicii.

2.1. Ajustarea pe baza sporului mediu

Sporul mediu al unei serii de timp poate fi calculat ca o medie aritmetica a sporurilor cu
baza in lant calculati incepand cu al doilea termen. Un spor cu baza in lant aferent
termenuluii (i=1,2,...N), notat A,,,_,, rezultd din formula:

A=Y =Y (2.1,

Suma celor N-1 sporuri ale seriei este egala cu diferenta dintre ultimul si primul termen:



N
ZAm—l =Yy N (2.2))
i=2

Rezulta, astfel, o relatie simplificata de calcul a sporului mediu:

N

- ZAi/i—l Y, -y
AZ[Z;V—l = ]1(7_11 (2.2.)

O valoare pozitiva a sporului mediu indicd o tendintd ascendenta in timp ce una negativa
corespunde unei tendinte descendente.

Pentru ajustarea unei serii de timp prin intermediul sporului mediu poate fi aplicat un
algoritm descris de doud reguli:

1. pentru primul termen, valoarea ajustata coincide cu cea efectiva;

2. pentru urmatorii termeni, valoarea ajustata este determinatd prin formula:

AA e

Vi =Y HixA (2.3)
sau, intr-o forma recurenta:

AA A A

Vin =y +A

Evident, pentru ultimul termen, valoarea ajustata coincide cu cea efectiva:
. — (N=DXx(yy—y
Iy =y +(N=-DxA=y + s @4

Daca se considera ca sezonalitatea si ciclicitatea seriei de timp pot fi neglijate, valorile
astfel ajustate pot servi la prognoza prin extrapolare pentru un numar rezonabil de p
perioade viitoare:

F* =ys+pxA (2.5))

YN+p

sau, intr-o forma recurenta:

F}éva,p = Fﬁwp—l + A

Exemplul 2.1. in Tabelul 2.1. este prezentati evolutia valorilor lunare, din perioada iunie
— decembrie 2016, a datoriei externe publice a Romaniei aferentd emisiunii de obligatiuni.
Vom ajusta aceasta serie prin intermediul sporului mediu prognozand, totodata, prin
intermediul acestui indicator, evolutia variabilei pentru urmatoarele doua luni. Vom
aprecia, in continuare, acuratetea valorilor previzionate calculind, in cadrul unei



prognoze ex-ante pentru intreaga perioada analizatd (n=N), eroarea de prognoza cumulata
si media erorilor absolute.

Tabelul 2.1. Evolutia datoriei externe publice a Romaniei (emisiuni de obligatiuni) Tn
perioada iunie — decembrie 2016

Luna
Datorie externd publica aferenta
emisiunii de obligatiuni
(DE6L_DPO) [ mld. euro]

Jun. 2016 18,19
Jul. 2016 18,53
Aug. 2016 19,58
Sep. 2016 19,56
Oct. 2016 19,99
Nov. 2016 19,34
Dec. 2016 19,60

Sursa datelor: http:/www.bnr.ro

Rezolvare: Sporurile cu baza in lant sunt determinate prin intermediul relatiei 2.1.
(Tabelul 2.2.). Media aritmeticd a acestora corespunde sporului mediu:

N

o zAi/i—l 141

A =1=2 =—2—=0,235 mld. lei
N -1 7-1

sau:

A=2y=n 19001819 5 5ag 1. tei

N -1 7-1
Valoarea pozitiva a sporului mediu indica o tendintd ascendenta a variabilei In perioada
analizata.

Tabelul 2.2. Sporuri cu baza 1n lant asociate evolutiei datoriei publice externe (emisiuni
de obligatiuni) 1n perioada iunie — decembrie 2016

Luna Spor cu baza in lant
Datorie publica externa aferenta | (A, ) [ mld. euro]
emisiunii de obligatiuni

(DE6L_DPO) [ mld. euro]

Jun. 2016 18,19 X
Jul. 2016 18,53 18,53 -18,19=0,34
Aug. 2016 19,58 19,58 - 18,53 = 1,05
Sep. 2016 19,56 19,56 — 19,58 = -0,02
Oct. 2016 19,99 19,99 - 19,56 = 0,43
Nov. 2016 19,34 19,34 - 19,99 = -0,65

Dec. 2016 19,60 | 19,60 - 19,341 =0,26




Total X 1,41

=z

Simbol X
pentru total z A

i=2

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

In continuare, determinim valorile ajustate ale seriei de timp (Tabelul 2.3.). Pentru prima
luna preluam valoarea efectiva iar pentru lunile urmatoare aplicam relatia (2.3.).

Tabelul 2.3. Ajustarea datoriei publice externe (emisiuni de obligatiuni) in perioada iunie
— decembrie 2016 prin intermediul sporului mediu

- mld. euro -
Luna Valori ajustate prin
Datorie publica externa sporul mediu ( j;l,A )
aferenta emisiunii de
obligatiuni (y;)
Jun. 2016 18,19 18,190
Jul. 2016 18,53 | 18,190 + 0,235 = 18,425
Aug. 2016 19,58 | 18,425 + 0,235 = 18,660
Sep. 2016 19,56 | 18,660 + 0,235 = 18,895
Oct. 2016 19,99 | 19,130 + 0,235 = 19,130
Nov. 2016 19,34 | 19,130 + 0,235 = 19,365
Dec. 2016 19,60 | 19,130 + 0,235 = 19,600
Sursa datelor: Atip.//www.bnr.ro
205
20 A
X
19.5 - DE6L. DPO
— — DE6L DPO gj sm
19 - - A F_DEBL DPO
18.5 -
18 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ \ \
Jun. 2016 Aug. 2016 Cct. 2016 Dec. 2016 Feb-16

Figura 2.1. Valori efective (DE6L_DPO), ajustate (DE6L_DPO_aj_sm) si prognozate
(F_DE6L_DPO) ale datoriei publice externe a Romaniei aferente emisiunii de
obligatiuni [mld. euro]

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




Extrapoland impactul factorilor esentiali pot fi obtinute, prin relatia (2.5.), valorile
prognozate pentru lunile ianuarie si februarie 2017 (Figura 2.1.). Pentru ianuarie 2017
valoarea prognozata reprezinta:

FA

Yian

$5.. +1X A =19,60 + 0,235 = 19,835 mld. lei

Adaugand, la aceasta valoare, sporul mediu, se obtine previziunea pentru luna februarie:
F}ie,, = Fﬁm +A =19,835 +0,235 = 20,070 mld. lei.

Pentru a aprecia acuratetea valorilor previzionate vom determina erorile unei prognoze
ex-ante in care valorile prognozate coincid cu cele ajustate (Tabelul 2.4.).

Tabelul 2.4. Determinarea erorilor absolute de prognoza ex-ante pentru evolutia datoriei
publice externe a Romaniei aferente emisiunii de obligatiuni

- mld. euro -
Luna Valori Eroare de prognoza (e;) Eroare absoluta
Valori | ajustate de prognozi (|e,~| )
efective | (32,
(yi)
0) (1 2) B)=1)-(2) 4)=|3)
Jun. 2016 18,19 18,190 18,19 -18,19=0 0
Jul. 2016 18,53 18,425 18,53 - 18,425 = 0,105 0,105
Aug. 2016 | 19,58 18,660 19,58 — 18,660 = 0,920 0,920
Sep. 2016 19,56 18,895 19,56 -18,895 = 0,665 0,665
Oct. 2016 19,99 19,130 19,99 - 19,130 = 0,860 0,860
Nov. 2016 | 19,34 19,365 19,34 - 19,365 = -0,025 0,025
Dec. 2016 | 19,60 19,600 19,600 - 19,600 =0 0
Total X X 2,525 2,575
Simbol X N N
pentru total < ; € ;|ei|

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

Rezulta o eroare de prognoza cumulata:

N
CFE =) e, =2,525 mld. euro
i=1
Valoarea pozitivd a acestui indicator al bias-ului reflectd o tendintd a valorilor prognozate
de a se situa sub cele efective.
Prin intermediul relatiei (1.2.) obtinem media erorilor absolute:

2 5505

MAD = N = 0,368 mld. euro



Pentru serii de timp cu un numar mare de termeni este indicata utilizarea unor programe
soft specializate (de exemplu, Microsoft Excel).

Exemplul 2.2. Vom ajusta, pe baza sporului mediu, valorile lunare ale rate dobanzii
EURIBOR 3M din perioada ianuarie 2015 - februarie 2017, exprimate in procente pe an,
furnizate de Banca Finlandei. Valorile astfel determinate vor fi extrapolate pentru a
previziona evolutia variabilei in urmatoarele trei luni. Pentru a aprecia acuratetea
prognozei vom determina eroarea cumulata si media erorilor absolute.

Rezolvare: Datele culese sunt introduse intr-o foaie de lucru Microsoft Excel. intr-o
coloana distinctd calculdm sporul cu baza in lant pentru al doilea termen introducand, in
prima celuld, formula de calcul (Figura 2.2.).

-1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Fisier  Editare \jzualizare Inserare Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajukor

NORMDIST * M o & =CA-C4

A, B = 8] E F €} H

v
2

3 Luna EURIBOR 3t

4 Jan-15 Spor cu baza in lant
&= Feb-15

B Mar-15 0.0Z27

7 Apr-15 0.00&

8 May-15 -0.01

o Jun-15 -0.014

10 Jul-15 -0.019

Figura 2.2. Determinarea sporurilor cu baza in lant pentru valorile lunare ale EURIBOR

3M
Sursa datelor: https://www.suomenpankki

Relatia Tnscrisd in prima celuld este transpusa pentru randurile urmatoare, obtinandu-se,
astfel, valorile ajustate pentru intreaga serie. Calculam, in celula E2, sporul mediu ca o
medie aritmetica a tuturor sporurilor cu baza in lant (Figura 2.3.). A rezultat o valoare
negativa care corespunde unei tendinte descendente.



=1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Fisier  Editare Vizualzare Inserare  Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajukor

MORMDIST  « X o/ A =AVERAGE(GS:G29)

A B C D E F 5 H

1 Spar mediu

Z [=AVERAGE(GS: G23)|

3 Luna EURIBOR 3M T

4 Jan-15 0.063 =por cu baza in lant
5 Feb-15 0.043 T oois
5 Mar-15 0.027 -0.021
7 Apr-15 0.006 -0.021
g May-15 -0.01 -0.016
g Jur-15 -0.014 -0.004
10 Jul-15 -0.019 -0.005
11 Aug-15 -0.028 -0.009

Figura 2.3. Calculul sporului mediu al valorilor lunare ale EURIBOR 3M din perioada
ianuarie 2008 - februarie 2017
Sursa datelor: https://www.suomenpankki

Aplicam, 1n continuare, algoritmul de ajustare a seriei de timp prin intermediul sporului
mediu (Figura 2.4.). Pentru prima luna, valoarea ajustatd coincide cu cea efectiva.
Introducem, apoi, relatia (2.3.) pentru luna urmatoare (sporul mediu a fost Tnscris n
expresia valorii ajustate sporul mediu sub forma ,,$E$2” pentru a i se mentine valoarea in
cadrul transpunerii formulei cétre celulele coloanei). Aceasta relatie de calcul este
transferata, apoi, catre randurile urmatoare determinandu-se, astfel, valorile ajustate
pentru intreaga perioada.

-1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Fisier  Editare  Wizualizare Inserare Format  Instrumente Dake  Fereastrd  Ajutor

-

MORMDIST ~ ¥ A& =D4+5ER:

A B C D | E F G H
1 Spor mediu
2
3 Luna EURIEOR 3M EURIBOR 3M_aj_sm
4 Jan-15 0.063] 0.0651 Spor cu baza in lant
5 | Feb-15 0.048|=D4+3E52 | 0.015
B Mar-15 0.027 -0.021
7 Apr-15 0.006 -0.021
g May-15 0.01 0.016

R alakl

figura 2.4. Determinarea valorilor lunare ale EURIBOR 3M ajustate pe baza sporului
mediu



Sursa datelor: https://www.suomenpankki

Pentru previziunea evolutiei din urmatoarele trei luni se recurge la extrapolarea trendului
(Figura 2.5.). In coloane distincte sunt inscrise numarul de luni aferente orizontului de
prognoza si valorile prognozate. Pentru prima luna a orizontului de prognoza este inscrisa
relatia de calcul (2.5.) a valorii prognozate (valoarea ajustata a ultimei luni este introdusa
sub forma ,,$D$29” iar sporul mediu sub forma ,,$E$2” astfel incat valoarea acestuia sa
se mentind in cadrul translatarii formulei de calcul).

=1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Fisier  Editare Mizualizare Inserare  Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajutor

-

MORMDIST  » X o/ A =§D§29+E30"FEH

A B C D E F e

16 Jan-16 -0.145 0125 -0.018
17 Feb-15 -0.184 014 -0.039
18 bar-16 -0.229 0157 -0.045
149 Apr-16 -0.22449 0172 -0.02
20 May-16 -0.257 -0.185 -0.003
21 Jun-16 -0.268 -0.204 -0.011
22 Jul-15 -0.295 -0.219 -0.027
23 Aug-16 -0.293 0235 -0.003
24 Sep-16 -0.302 -0.251 -0.004
25 Oct-16 -0.309 -0.266 -0.007
26 Mov-16 -0.313 -0.282 -0.004
27 Dec-16 -0.316 -0.298 -0.003
28 Jan-17¢ 0326 0313 -0.01
29 Feb-17 -0.329] 03290 Nr luni “alori prognozate -0.003
30 | Mar-17 1 11=$D%29+E30"3E52 |

3 Apr-17 2

32 May-17 3

33
Figura 2.5. Formula de calcul pentru prognoza valorilor lunare ale EURIBOR 3M

Sursa datelor: hitps:/www.suomenpankki

Formula de calcul este transpusa catre celelalte randuri obtinandu-se, astfel, valorile
prognozate pentru lunile aprilie si mai (Figura 2.6.).



=1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Arial - 10

Fiziet  Editare Vizualizare Inserare Format  Instrumente Date  Fereastrd  Ajukor

i = ) S -
H33 - fe

A B C D E F €} o
25 Oct-16 -0.309 -0.266 -0.007
26 Mov-16 -0.313 -0.282 -0.004
e Dec-16 -0.316 -0.293 -0.003
28 Jan-17 -0.325 0.313 -0.01
29 Feb-17 -0.329 -0.329 Mr luni “alor prognozate -0.003
30 Mar-17 1 -0.345
E) Apr-17 2 -0.360
32 May-17 3 0376
e = r

Figura 2.6. Valori lunare ale EURIBOR 3M prognozate pentru perioada martie — mai
2017
Sursa datelor: https://www.suomenpankki

Valorile prognozate se afla in continuarea celor ajustate (Figura 2.7.).

EURIBOR 3M
— — EURIBOR3M aj_sm
——F_EURIBOR 3M

-0.2 -

-0.3

04 -

'0.5 T T T T T T T
Jan- May Sep- Jan- May Sep- Jan- May-
15 15 15 16 16 16 17 17

Figura 2.7. Valori ale ratei dobanzii EURIBOR 3M (F_EURIBOR 3M) din perioada
martie — mai 2017 prognozate pe baza valorilor efective (EURIBOR 3M) si ajustate
(EURIBOR 3M_aj_sm) ale perioadei ianuarie 2008 - februarie 2017

Sursa datelor: https://www.suomenpankki

Calculam, in continuare, erorile unei prognoze ex-ante in care valorile previzionate sunt
asimilate celor ajustate. Pentru inceput, determinam, pentru primul termen al seriei,
diferenta dintre valorile efective si cele prognozate (Figura 2.8.). Relatia de calcul va fi
apoi transpusa catre ceilalti termeni ai seriei.



-1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

@ Figier Editare  Mizualizare Inserare  Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajutor

coveR = X o & =C4-D4

A B C D E F G H I
1 Spor mediu
2 -0.01565
& Luna FURIBOR 3t _EURIBOR 3M_aj_sm Eroare de prognoza
4| Jan-18] oo} 003 Spor cu baza in lant [=C4-D4 ]
£ Feb-15 0.045 0.047 0.015
B Mar-15 0.027 0.032 -0.021

Figura 2.8. Formula de calcul a erorilor unei prognoze ex-ante pentru valorile EURIBOR
3M
Sursa datelor: https:/www.suomenpankki

Eroarea cumulatd a prognozei (CFE) este calculatd ca o suma a tuturor erorilor (Figura
2.9.).

-1 Microsoft Excel - Ajustani serii de timp financiare

Figier  Editare  ‘ijzualizare Inserare  Format  Instrumente  Date  Fereaskrd  Ajukor

COVAR v X o A& =SUM{4:129)

D E F G H I J K L hy
1 Spor mediu
2 -0.01568
3 |EURIBOR 3M_aj_sm
4 0.063 Spor cu bazain lant 0.000 CFE
5| 0.047 0.015 0.001 |:SUM§|4:|29)|
3 0.032 -0.021 -0.005 T
7 0.016 -0.021 -0.010

Figura 2.9. Formula de calcul a totalului erorilor unei prognoze ex-ante pentru valorile
EURIBOR 3M
Sursa datelor: https://www.suomenpankki

A fost obtinuta, astfel, o valoare negativd care reflecta tendinta valorilor prognozate de a
le depasi pe cele efective (Figura 2.10.).



=1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

@ Figier  Editare  Vizualizare Inserare Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajutor

COVAR X J A =ABS

G H | J | K | L
2
3 Eroare de prognozaEroare absoluta de prognoza
4 |Spor cu baza in lant I 0.000/=ABS(14)] | CFE
] -0.015 0.001 -0.5950
5] -0.021 -0.005
7 -0.021 -0.0$10
8| -0.016 -0.0$10

E:igura 2.10. Valoarea erorii cumulate a prognozei ex-ante pentru evolutia EURIBOR
M
Sursa datelor: https://www.suomenpankki

Determinam, in continuare, media aritmetica a erorilor absolute (Figura 2.11.).

=1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Fisier  Editare  Vizualizare Inserare  Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajukor

-

COVAR X & A& =AVERAGE(IS:29)

€} H I J K L Pl

1

2

3 Eroare de prngnnza_Ernare absoluta de prognoza

4 |Spor cu bazain lant 0.00a0 0.000 CIFIE

5 -0.015 0.00m 0.001 -0.5950

5] -0.021 -0.005 0.005

7 -0.021 -0.010 0.010 fl A0

ﬂ -0.016 -0.010 0.010 |=AVERAGE|[J4:J29]||
g -0.004 0.0 0.o01 T

10 -0.005 0.0z 0012

Fig:ura 2.11. Formula de calcul a erorii medii absolute aferentd unei prognoze ex-ante
asupra evolutieit EURIBOR 3M
Sursa datelor: https://www.suomenpankki

Rezultatul obtinut reprezinta valoarea MAD (Figura 2.12.).



-1 Microsoft Excel - Ajustari serfi de timp financiare

Arial

@ Fisier Editare  \jzualizare Inserare Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajukor

d T ) " g *
L9 - &
= H [ J 54 L

1

2

3 Eroare de prognoza Eroare absoluta de prognoza

4 |Spor cu bazain lant 0.000 0.000 CFE

] -0.015 0.001 0.001 -0.5950
5] -0.021 -0.005 0.005

7 -0.021 -0.0$10 0.010 fl A0

&) -0.016 -0.0$10 0.010 00247
9| -0.004 0.001 0.001 |
1n -1 N5 anz nniz

Figura 2.12. Valoarea mediei erorilor absolute (MAD) pentru o prognoza ex-ante asupra
evolutiei EURIBOR 3M
Sursa datelor: https://www.suomenpankki

2.2. Ajustarea pe baza indicelui mediu al dinamicii

Indicele mediu al dinamicii al unei serii de timp poate fi determinat ca o medie
geometricd a indicilor dinamicii cu baza in lant (acestia sunt calculati pentru toti termenii
seriei cu exceptia primului). Pentru un termen cu numarul de ordine i (i =1, 2,...N),
indicele dinamicii cu baza In lant notat Id,,, , rezulta din relatia:

M,  =-2 (2.6.)
Yia

Produsul celor N-1 indici ai dinamicii aferenti unei serii de timp este egal cu raportul
dintre ultimul si primul termen:

~ y
[T, ==+ (2.7)
i=2 b

Se obtine, astfel, formula de calcul simplificatd a indicelui mediu al dinamicii:

_ N
Td = N_\I/H M, = N_\l/y—N 2.8.)
i=2

N

O valoare subunitard a indicelui mediu al dinamicii corespunde unei tendinte descendente
in timp ce una supraunitard semnifica o tendintd ascendenta.



Algoritmul de ajustare a unei serii de timp pe baza indicelui mediu al dinamicii este
descris de urmatoarele reguli:

1. la fel ca 1n cazul ajustarii pe baza sporului mediu, pentru primul termen, valoarea
ajustatd coincide cu cea efectiva,

2. pentru urmatorii termeni ai seriei se aplica relatia de calcul:

4 =y, xId"™ (2.9.)
care poate fi transpusa si Intr-o forma recurenta:

~ld ~ld T
Vim =¥ x1d
Pentru ultimul termen al seriei valoarea ajustata trebuie sa fie egala cu cea efectiva:
54 =y xId"" =y, xyy—N (2.10.)
1

Neglijand sezonalitatea si ciclicitatea seriei de timp, valorile extrapolate ale trendului
pentru un numar rezonabil de p perioade viitoare pot fi asimilate celor previzionate:

Id Ald T
wa =y, xId” (2.11)
sau, Intr-o forma recurenta:

Fl* =F" xJd

YN+p YN+p-1
Exemplul 2.3. In Tabelul 2.5. sunt prezentate valorile anuale ale ratelor dobanzilor
pentru depozitele bancare (FR.INR.DPST) din Bulgaria in perioada 2007 — 2015,
furnizate de Banca Mondiala. Vom obtine trendul acestei serii de timp prin ajustare pe
baza indicelui mediu al dinamicii prognozéand, totodata, evolutia variabilei pentru

urmatorii doi ani. Acuratetea acestei prognoze va fi apreciatd prin intermediul mediei
erorilor absolute.

Tabelul 2.5. Valori anuale ale ratelor dobanzilor pentru depozitele bancare din Bulgaria

An Rate ale dobanzilor (y;) [%/an]

2007 3,682
2008 4,445
2009 6,178
2010 4,076
2011 3,368
2012 3,084
2013 2,413
2014 1,656
2015 0,614

Sursa datelor: http://data.worldbank.org

Rezolvare: Modul de calcul al indicilor dinamicii cu baza in lant este descris in Tabelul
2.6.. Media geometrica a acestora corespunde indicelui mediu al dinamicii.



Tabelul 2.6. Determinarea indicilor dinamicii cu baza in lant pentru valorile anuale ale
ratelor dobanzilor pentru depozitele bancare din Bulgaria

An Rate ale dobanzilor (y;) Indice al dinamicii cu baza in
[%o/an] lant (Id,,, ,)

2007 3,682 X

2008 4,445 4,445 — 12071
3,682

2009 6,178 6,178 —1.3899
4,445

2010 4,076 4,076 — 06598
6,178

2011 3,368 3,368 — 0.8264
4,076

2012 3,084 3,084 — 09157
3,368

2013 2,413 2,413 — 07825
3,084

2014 1,656 1,656 — 0.6861
2,413

2015 0,614 0,614 — 03707
1,656

Sursa datelor: http://data.worldbank.org

Aplicand relatia (2.8) rezultd indicele mediu al dinamicii:

Td = v 2N = 0614
v 3,682

Valoarea subunitard a acestui indicator reflecta o tendinta descendenta pronuntata.

=0,7994

Tabelul 2.6. Ajustarea valorilor anuale ale ratelor dobanzilor pentru depozitele bancare
din Bulgaria pe baza indicelui mediu al dinamicii

An Ratele dobanzilor pentru Valori ajustate prin

depozitele bancare din Bulgaria | indicele mediu al

(y1) [%/an] dinamicii ( $*) [%/an]
2007 3,682 3,682
2008 4,445 | 3,682x0,7994 =2,943
2009 6,178 | 2,943x0,7994 =2,353
2010 4,076 | 2,353x0,7994 =1,881
2011 3,368 1,881x0,7994 =1,503
2012 3,084 | 1,503%x0,7994 =1,202




2013 2,413 | 1,202x0,7994 =0,961

2014 1,656 | 0,961x0,7994 =0,768

2015 0,614 | 0,768x0,7994 =0,614

Sursa datelor: http://data.worldbank.org

Extrapoland valorile trendului, prin relatia (2.11.), rezulta valorile prognozate pentru
urmatorii doi ani. Pentru anul 2016 s-ar obtine:

F = 30sx1d =0,614x0,7994 = 0,491%/an
Valoarea prognozata pentru anul 2017 reprezinta:

F =F/ xId=0491x0,7994=0,392%/an

Y2017 Y201

——— FRINRDPST
- - - -FRINRDPST gj_imd
F FRINRDPST

Figura 2.13. Valori efective (FR.INR.DPST), ajustate(FR.INR.DPST_aj_imd) si
prognozate (F_FR.INR.DPST) ale ratelor dobanzilor pentru depozitele bancare din
Bulgaria

Sursa datelor: http://data.worldbank.org

Aceste valori prognozate se afld in continuarea celor ajustate (Figura 2.13). Pentru a
aprecia acuratetea previziunii recurgem la o prognoza ex-ante in care valorile anticipate
coincid cu cele ajustate. Pe baza acestora calculam erorilor absolute (Tabelul 2. 7.).

Tabelul 2. 7. Determinarea erorilor absolute ale unei prognoze ex-ante asupra evolutiei

ratelor dobanzilor pentru depozitele bancare din Bulgaria
An Ratele Valori Eroare absolutd a | Eroare absoluta
dobanzilor | jjustate ( D) prognozei ex-ante | procentuald de
(yi) [%/an] [%/an] (|€i|) [%/an] prognozi (APE;)
0) (1) () 3) =D -(©) @) = 3
0




2007 2 2
00 3,68 3,68 0,000 0,000 _ 4 509
3,682
2008 4,445 2,043 1.502 1502 _ 15 70,
4,445
2009 6,178 2,353 38251 3825 _ 191,
6.178
2010 4,076 1,881 21951 2195 _ 3654,
4,076
2011 3,368 1,504 1864 | 1864 .o 26
3368
2012 4 1,202 1,882
0 3.08 20 88 1882 _ o\ g,
3,084
2013 2,413 0,961 1.452 0.000 _ ¢6.18%
3,682
2014 1 7
0 656 0,768 08881 0888 o o
1,656
2015 0.614 0,614 0,000 0.000 _ 1, 00%
0,614
Total X X 13,608 379,73%
Simbol X X S 3
pentru total le|ei| Z: APE,

Sursa datelor: http://data.worldbank.org

Media erorilor absolute ale prognozei ex-ante reprezinta:

N
AD = ;M _ 13,608
N

= 1,51%/an

Aplicand relatia (1.4.) obtinem un nivel mediu semnificativ al erorilor absolute
procentuale:

N
> APE,

VAPE - 5 _379,73%

9

=42,19%

Pentru seriile de timp cu un numar mare de termen este indicata utilizarea unor programe
software specializate.

Exemplul 2.4. Vom ajusta, pe baza indicelui mediu al dinamicii, valorile lunare ale
datoriei externe a Romaniei pe termen lung (DE6L._DTML) din perioada ianuarie 2015 —
decembrie 2016. Vom previziona, de asemenea, prin extrapolare, evolutia variabilei din



urmadtoarele patru luni. Pentru a aprecia acuratetea previziunii vom determina media
erorilor absolute ale unei prognoze ex-ante.

Rezolvare: intr-o foaie de lucru Excel au fost introduse, pe o coloana, valorile lunare ale
variabilei DE6L_DTML (Figura 2.14.). In alt coloana calculim indicele dinamicii cu
baza in lant pentru al doilea termen prin relatia (2.6.). Aceastd formuld este transpusa, 1n
continuare, catre termenii ulteriori.

1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

@ Figiet  Editare  Vizualizare Inserare Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajukor

MORMDIST * ¥ J A =CHICY

A, B C D E F €] H
1
2
| Luna DE&L DTWIL
4 January-15 JR722 35 Indice al dinamicii cu baza in lant
ﬂ February-15 745595 |=CEIC£1 ‘|
3] Warch-15 73676.3

Figura 2.14. Determinarea indicilor dinamicii cu baza 1n lant pentru valorile lunare ale
datoriei externe a Roméniei pe termen lung (DE6L_DTML), exprimate in milioane de
euro

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

Intr-o celula alaturatd este calculat, ca o medie geometrica a indicilor dinamicii cu baza in
lant, indicele mediu al dinamicii (Figura 2.15.). Se obtine, astfel, o valoare subunitara
care releva o tendintd descendenta.

1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

@ Figier  Editare  Wizualizare Inserare  Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajukor

MORMDIST = X of A =GEOMEAN[GS:GZY)

& B C D E F 5 H

1 Indice mediu al dinamicii

2| |=GEOME§N(GE:GQ?]

3 Luna DE&L DTWL

4 January-15 77223 Indice al dinamicii cu baza in lant
5 February-15 74559.8 0.984545
B March-15 736763 0595815
7 April-15 72233 0.95041
] May-15 714725 0.959472
9 June-15 707474 0.982855
10 July-15 704593.8 0.996415
1 August-15 701263 0.994787

Figura 2.15. Calculul indicelui mediu al dinamicii pentru datoria externd a Romaniei pe
termen lung din perioada ianuarie 2015 — decembrie 2016
Sursa datelor: http://www.bnr.ro




In continuare, este aplicat algoritmul de ajustare pe baza indicelui mediu al dinamicii
(Figura 2.16). Pentru primul termen, este preluatd valoarea efectiva iar pentru urmatorul
este introdusa relatia (2.10). Formula de calcul este, apoi, transpusa catre termenii
urmatori (indicelui mediu al dinamicii a fost Tnscris in relatia de calcul sub forma ,,$E$2”
pentru a i se mentine valoarea 1n cadrul translatdrii).

=1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Figier  Editare  Vizualizare Inserare  Format  Instrumente  Date  Fereaskrd  Ajutor

MORMDIST * X J A& =D4*FER2
A B i O | E F G H

1 Indice mediu al dinamicii

:

3 Luna DESL_DTML DESL_DTML_aj_idm

4 January-15 757223] 757223 Indice al dinamic
5 | February-15 74559 8|=D4"$E52 [ 0.984645

B March-15 {367R.3 [0.985814

B:igura 2.16. Determinarea trendului pentru datoria externa a Romaniei pe termen lung
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Dupa determinarea valorilor ajustate se trece la extrapolarea acestora pentru a se
previziona evolutia variabilei in urmatoarele luni (Figura 2.17). Coloanele aldturate sunt
asociate numarului de luni al orizontului de prognoza si valorilor prognozate. Pentru
prima lund a intervalului de prognoza este inscrisa relatia de calcul (2.12.) a valorii
prognozate.

E3 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Fisier ~ Editare  Mjzualizare Inserare  Formabt  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajukor

MORMDIST X & =RDETTSEFAEZS)

A E E D E F | &

> July-16 R9380.5 70501 .4 1.003377
23 August-16 FO0167 .1 FO222.3 1.011333
24 Septernber-16 70171.9 9944 1 1.000068
25 October-16 70384.8 BOREY .1 1.003034
25 Movember-16 69758 B9391.2 0.991095
2 December-16 89116.31 E2116.3[Mr. luni  “alor prognozate 0.990301
28| January-17 i 11=§D527*($ESRE2E) |

29 February-17 2

30 March-17 3

N Aptil-17 4

7
Figura 2.17. Formula de calcul pentru extrapolarea trendului datoriei externe a Roméaniei

pe termen lung
Sursa datelor: http://www.bnr.ro




Relatia de calcul este transpusd pentru randurile urmatoare prognozandu-se, astfel,
evolutia viitoare a variabilei (Figura 2.18).

=1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Arial =10 ~| B I

Fisier Editare  Vizualizare Inserare Format  Instrumente Date  Fereastrd  Ajutor

i G M @& .

H35 - B

A, B G D E F G U

25 October-16 70354.5 B96E7 .1 1.003034
28 Movernber16 Ba750 B9391.2 0.991095
27 December-16 E9116.3 B9116.3 Mr. luni  “alori prognozate 0.230501
23 January-17 1 B3542.5
29 February-17 2 BE85E9.9
30 March-17 3 BE298.3
3 April-17 4 BE027 .7
32 (=]

Figura 2.18. Prognoza datoriei externe a Romaniei pe termen lung din perioada ianuarie
aprilie 2017, realizatd prin extrapolarea valorilor ajustate pe baza indicelui mediu al
dinamicii

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

Aceste valori prognozate se afla in continuarea liniei valorilor ajustate (Figura 2.19.).

76000 -
74000 -
DEeL DTML

72000 - — — DE6L_DTM_gj_imd
70000 - —»n—F _DE6L._DTML
68000 -
66000 T T T T T T T T T

Jan- Apr- Jul- Oct- Jan- Apr- Jul- Cct- Jan- Apr-

15 15 15 15 16 16 16 16 17 17

Figura 2.19. Valori efective (DE6L_DTML), ajustate (DE6L_DTML_aj_imd)si
prognozate (F_DE6L_DTML) asociate evolutiei datoriei externe a Romaniei pe termen
lung

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

Pentru a estima precizia acestei previziuni vom asimila valorile ajustate unei prognoze
ex-ante. Determindm, pentru primul termen, eroarea de prognozd ca o diferenta dintre
valoarea efectiva si cea prognozatd (Figura 2.20.). Aceastd relatie este transpusa, apoi,
catre celelalte luni.



.1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

@ Fisier  Editare  Wizualizare Inserare  Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajutor

covaR v X o A =C4-D4

A B (& D E E G H
1 Indice mediu al dinamicii
2 0.9965039
3 Luna DE6L DTMWL DE6L_DTML_aj_idm Eroare de prognoza
4| January-15]  7E720.3) ::;r_:’:‘_’_i’fi@?:j Indice al dinamicii cu baza in lant{=C4-D4 ‘|
5 February-15 745595 7422 4 0.9546
53 March-15 736763 751236 0.9882

Figura 2.20. Formula de calcul a erorii de prognozd pentru evolutia datoriei externe a
Romaniei pe termen lung
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Calculidm, in continuare, erorile absolute ale prognozei ex-ante. Inscriem, pentru primul
termen, formula de calcul care va fi, apoi, transpusa catre celelalte luni (Figura 2.21.).

1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

E Fisier ~Editare Wizualizare Inserare Format  Instrumente Date  Fereastrd  Ajutor

COMBR v X o/ A& =ABS(H4/CH)

€ D E F G H | d
1 Indice mediu al dinamicii
2 0.996039
3 DE&L DTHL DE&L DTWIL aj idm Eroare de prognoza Eroare ahsoluta procentuala
757223 Indice al dinag 0.00|=ABS{HA/C4)
5 74559.8 75422 4 0.9545 -562.57
B 73676.3 751236 0.9532 -1447 33
7 72233 745261 0.9504 -25593.07

Figura 2.21. Formula de calcul a erorii absolute procentuale pentru o prognoza ex-ante
asociatd evolutiei datoriei externe a Romaniei pe termen lung
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Introducem, intr-o celula separata, relatia (1.4.) de calcul a mediei erorilor procentuale
absolute (Figura 2.22.).



A Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

@ Fisier  Editare  Vjzualizare Inserare  Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajukor

COMAR X A& =AVERAGE(:IZT)

F 5 H I d K L

1 |iu al dinamicii

2

3 Eroare de prognoza Eroare absoluta procentuala

4 Indice al dinar 0.0a 0.00%

5 0.9845 96257 1.16% MAFPE

m 0.9a52 -1447.33 1.96% |=A\=’ERAGE[I4: 127
7 0.9304 -2593.07 3.59% T

A M S9R95 -ANST 19 4 2R

Figura 2.22. Relatia de calcul a mediei erorilor procentuale absolute pentru o prognoza
ex-ante asupra evolutiei datoriei externe a Roméaniei pe termen lung
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Se obtine, astfel, o medie a erorilor procentuale absolute (MAPE) de 2,25% (Figura
2.23)).

4 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

@ Fisiet  Editare  \jzualizare Inserare  Format  Instrumente  Date F

i T 4 g
K7 - f
H I J K

1

2

3 |Eroare de prognoza Eroare absoluta procentuala

4 0.00 0.00%

A -362 57 1.16% M AFE

B 1447 33 1.96% 2.25%
| 259307 3.59% 1

g -3057 .19 4.28%

Figura 2.22. Media erorilor procentuale absolute pentru o prognoza ex-ante asociata
evolutiei datoriei externe a Romaniei pe termen lung
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Capitolul 3
Ajustari pe baza mediei mobile simple

Metodele de ajustare pe baza mediilor mobile pornesc de la premisa ca impactul
factorilor esentiali poate fi transpus In nivelul mediu al valorilor unor termeni consecutivi.



Evident, acest nivel mediu variaza de la un termen la altul, ceea ce da denumirea de
medie mobila. In acest capitol vom aborda ajustarea pe baza mediei mobile simple care
are la baza formula:

A T A +...+ V.

yiMA( ) — Vicns1 T Vicns2 Yi (31)
n

unde:

~AMA(n)

- yl
- n este numarul de termeni consecutivi pe baza carora este determinatd media mobila.

este valoarea ajustatd pentru termenul cu numarul de ordine i (i > n);

Calculul valorilor ajustate incepe de la termenul cu numarul de ordine n (altfel spus, nu
sunt determinate valorile ajustate pentru primii n-1 termeni). Rezultatele ajustarii pot
servi ca o baza pentru prognozele variabilelor financiare. De regula, se considera ca

valoarea prognozati pentru o anumita perioada ( F,""") corespunde valorii ajustate

aferente perioadei imediat anterioare:

FAe — gmam) (3.2)

Yi+l i
Previziunile pentru orizonturi de timp mai indepartate se lovesc de obstacolul
problema poate fi luarea in considerare a valorilor ajustate anterior.
Numarul maxim de termeni pentru care pot fi determinate valori prognozate ex-ante este
reprezentat de diferenta dintre numarul (N) de termeni ai seriei i numarul (n) de termeni
consecutivi pe baza carora este determinata media mobila:

max(n)=N —n (3.3)

Exemplul 3.1. In Tabelul 3.1. sunt prezentate valorile zilnice de inchidere ale indicelui
PX de la Bursa de Valori din Praga din perioada 21 Februarie — 8 martie 2017. Vom
determina trendul acestei variabile prin ajustare pe baza mediei mobile simple calculata
pentru trei perioade previzionand, totodata, valorile de Tnchidere din zilele de 9 si 10
martie 2017. Pentru a aprecia acuratetea previziunii vom determina eroarea de prognoza
cumulata si media erorilor absolute. Vom calcula, de asemenea, valorile semnalului de
tip ,.,tracking” si vom analiza bias-ul prognozei raportandu-ne la intervalul admisibil de
variatie [-2,5; 2,5].

Tabelul 3.1. Valori zilnice de inchidere ale indicelui PX 1n perioada 21 Februarie — 8
Martie 2017

Zile | Valori zilnice de inchidere

21-Feb-17 974,47
22-Feb-17 972,72
23-Feb-17 972,20
24-Feb-17 960,05

27-Feb-17 958,61




28-Feb-17 953,92
1-Mar-17 971,95
2-Mar-17 977,16
3-Mar-17 974,23
6-Mar-17 975,57
7-Mar-17 971,70
8-Mar-17 972,24

Sursa datelor: https://www.pse.cz

Rezolvare: Aplicarea formulei (3.1.) de ajustare pe baza mediei mobile a trei termeni
consecutivi este ilustrata in Tabelul 3.2.

Tabelul 3.2. Determinarea valorilor ajustate pentru evolutia indicelui PX

Zile Valoare efectiva (y;) Valoare ajustatd ( $")

21-Feb-17 974,47 X
22-Feb-17 972,72 X
23-Feb-17 972,20 974,47 + 9723,72 +972,20 ~973.13
24-Feb-17 960,05 972,72 + 97?,20 + 960,05 — 968,32
277-Feb-17 958,61 972,20 + 96(;,05 + 958,61 — 963,62
28-Feb-17 953,92 960,05 + 952,61 +953,92 ~957.53
1-Mar-17 971,95 958,61+9533,92+ 971,95 — 961,49
2-Mar-17 977,16 953,92 +97 ;,95 +977,16 — 967.68
3-Mar-17 974,23 971,95 + 9773,16 +974,23 —974.45
6-Mar-17 975,57 977,16+974;,23+975,57 ~975.65
7-Mar-17 971,70 974,23 + 972,57 +971,70 ~973.83
8-Mar-17 972,24 975,57 +97 ;,70 +972,24 —973.17

Sursa datelor: https:/www.pse.cz

In Figura 3.1. sunt prezentate valorile efective si ajustate ale indicelui PX.
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Figura 3.1. Valori efective (PX) si ajustate (PX_aj_MA(3)) ale indicelui PX din perioada
21 Februarie — 8 Martie 2017
Sursa datelor: https:/www.pse.cz

Valoarea de inchidere previzionatd pentru 9 martie 2017 corespunde celei ajustate din 8
martie 2017.

FMA(3) — j\)MA(3) - 973’17

Yo-Mar 8—Mar

Pentru a previziona valoarea de inchidere din 10 martie 2017 trebuie sa determinam
valoarea ajustata din ziua anterioard. Deoarece nu dispunem de valoarea efectivd din 9
martie 2017 vom utiliza, in schimb, valoarea prognozata:

o _ g 9TLT0+ 9723,24 YOI _ o 47

Y10~ Mar

In cadrul estimarii acuratetei previziunii vom considera ca fiecare valoare ajustata dintr-o
Zi reprezintd prognoza ex-ante pentru ziua urmatoare. Calculam, astfel, erorile de
prognozd (Tabelul 3.3.).

Tabelul 3.3. Determinarea erorilor prognozei ex-ante asupra evolutiei indicelui PX

Zile PX (yi) Valoare Valoare Eroare a prognozei ex-ante
ajustatd prognozatd (ei)
(M) ex-ante
(F"(3,))
0) (1) (2) (3) @=M0-03)
21-Feb-17 | 974,47 X X X
22-Feb-17 | 972,72 X X X
23-Feb-17 972,2 973,13 X X
24-Feb-17 | 960,05 968,32 973,13 960,05 - 973,13 =-13,08




27-Feb-17 | 958,61 963,62 968,32 958,61 - 968,32 =-9,71
28-Feb-17 | 953,92 957,53 963,62 953,92 - 963,62 =-9,70
1-Mar-17 971,95 961,49 957,53 971,95 -957,53 =14,42
2-Mar-17 977,16 967,68 961,49 977,16 - 961,49 = 15,67
3-Mar-17 974,23 974,45 967,68 974,23 - 967,68 = 6,55
6-Mar-17 975,57 975,65 974,45 975,57 - 974,45 =1,12
7-Mar-17 971,70 973,83 975,65 971,70 - 975,65 = -3,95
8-Mar-17 972,24 973,17 973,83 972,24 - 973,83 =-1,59
Total X X X -0,27
Simbol X X X N-n
pentru total ;ei

Sursa datelor: https:/www.pse.cz

Eroarea de prognoza cumulatd pentru ansamblul seriei reprezintd:

CFE = Nz_"ei =-0,27

i=1

Valoarea negativa a acestui indicator reflectd tendinta valorilor prognozate de a le depasi
pe cele efective. Determindm, 1n continuare, pentru fiecare termen al seriei, eroarea
cumulata si absoluta (Tabelul 3.4.).

Tabelul 3.4. Calculul erorilor cumulate si absolute ale unei prognoze ex-ante asupra
evolutiei indicelui PX

Zile Eroare a Eroare de prognoza Eroare absoluta
prognozei cumulatd (CFE(1)) (|€i| )
ex-ante (e;)

0) (1) 2) 3)=|)|
24-Feb-17 -13,08 -13.08 13,08
27-Feb-17 971 | 971+ (-13,08) = -22,79 9,71
28-Feb-17 9,70 | 9.7 4+ (-22,79) = -32,49 9,70

1-Mar-17 14,42 | 14,42 + (-32,49) = -18,07 14,42
2-Mar-17 15,67 | 15,67 + (-18,07) = -2,40 15,67
3-Mar-17 6,55 6,55 + (-2,4) = 4,15 6,55
6-Mar-17 1,12 1,12 +4,15=527 1,12
7-Mar-17 -3,95 395+527=1732 3,95
8-Mar-17 -1,59 1,59 + 1,32 =-0,27 1,59

Total -0,27 X 75,79




Simbol =
pentru total Z:; € Z|ei|

Sursa datelor: https://www.pse.cz

Aplicand relatia (1.2.) obtinem o valoare a mediei erorilor absolute:

N-n
2 e _75.79

MAD = 2!
N-n 12-3

=8,42

Determinam, in continuare, pentru fiecare termen, media erorilor absolute (Tabelul 3.5.).

Tabelul 3.5. Calculul mediei erorilor absolute pentru valorile prognozate ex-ante ale
indicelui PX

Zile Erori absolute | Eroare absolutd Nr. Media erorilor
(|e,~| ) cumulatd (CFAE;) termeni | absolute
(1) (MAD())
) (D (2) 3) 2
4)= Q
©))
_ _ 1
24-Feb-17 13,08 13,08 13,08
13,08
- _ 2
27-Feb-17 9,71 22,79 — 11,40
9,71 + 13,08 =22,79
_ _ 3
28-Feb-17 9,70 32,49 - 10.83
9,70 +22,79 = 32,49
-Mar- 4
1-Mar-17 14,42 46,91 —11.73
14,42 + 32,49 = 46,91
- _ 5
2-Mar-17 15,67 62,58 ~12.52
15,67 + 46,91 = 62,58
_ _ 6
3-Mar-17 6,55 69,13 —11.52
6,55 +62,58 = 69,13
- _ 7
6-Mar-17 1,12 70,25 ~ 10,04
1,12+ 69,13 = 70,25
7-Mar-17 3,95 8 74,20 _908
3,95 + 70,25 = 74,2 -7
_ _ 9
8-Mar-17 1,59 75,79 _8.42
1,59 +74,2 =75,79

Sursa datelor: https://www.pse.cz

Raportand, pentru fiecare termen al seriei de timp, eroarea de prognozd cumulata la
media erorilor absolute obtinem valorile semnalului tracking (Tabelul 3.6.).



Tabelul 3.6. Determinarea valorilor semnalului tracking pentru o prognoza ex-ante

asupra evolut

iei indicelui PX

Zile Eroare de prognoza | Media erorilor Semnal tracking (TS;)
cumulatd (CFE(i)) | absolute (MAD())
0) (1) (2) 1
(3) = @O
(2)
24-Feb-17 —
e 13,08 1,00
-13,08 13,08 13,08
27-Feb-17 —
e 22,79 2,00
-22,79 11,40 11,40
28-Feb-17 _
e 32,49 _ 13,00
-32,49 10,83 10,33
1-Mar-17 _
ar 18,07 154
-18,07 11,73 11,73
2-Mar-17 —
ar 12,52 ~.0.19
-2,40 12,52 -2,40
3-Mar-17
. 15 0,36
4,15 11,52 11,52
6-Mar-17
o 327 53
5,27 10,04 10,04
7-Mar-17
ar 1,32 ~0.14
1,32 9,28 9,28
8-Mar-17 _
ar —-0.27 =-0,03
-0,27 8,42 8,42

Sursa datelor: https:/www.pse.cz

Valorile semnalului tracking depasesc limita inferioara a intervalul admisibil de variatie
in ziua de 28 februarie 2017 (Figura 3.2.).

35
25 -
1.5
0.5 -
-0.5 4
-1.5 4
-2.5 4

—e—TS
- — — — Lim inf

— ———Limsup

-35

24-Feb-17 26-Feb-17 28-Feb-17 2-Mar-17  4-Mar-17  6-Mar-17  8-Mar-17




Figura 3.2. Valori ale semnalului tracking pentru o prognoza ex-ante asupra evolutiei
indicelui PX
Sursa datelor: https://www.pse.cz

Pentru ajustarea seriilor de timp cu un numar mare de termeni pot fi utilizate facilitatile
oferite de programul Excel Microsoft.

Exemplul 3.2. Vom ajusta, pe baza mediei mobile simple, determinata pentru o perioada
de sase zile (MA(6)), valorile zilnice ale cursului valutar leu — lird sterlind din perioada 3
ianuarie — 6 aprilie 2017. Prin extrapolarea valorilor astfel ajustate vom prognoza
evolutia cursului in ziua de sapte aprilie. Acuratetea previziunii va fi estimatd prin
intermediul mediei erorilor absolute ale unei prognoze ex ante. In plus, vom calcula
valorile semnalului tracking al prognozei apreciind bias-ul prin raportare la intervalul
admisibil de variatie [-3; 3].

Rezolvare: Valorile cursului sunt inscrise intr-o foaie de lucru Microsoft Excel (Figura
3.3.). Intr-o coloani aliturata sunt determinate valorile ajustate MA(6). Pentru al saselea
termen, care corespunde zilei de 10 Ianuarie 2017, este calculatd media aritmetica a
valorilor efective din acea zi si din cele cinci zile anterioare. Formula de calcul este
transpusa, apoi, catre zilele urmatoare.

-1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

@ Fisier ~ Editare  Vizualizare Inserare  Format  Instrumente  Dat

COMAR > X A& =AVERAGE(CI:CE)

A E " D |
1
2 Data CURSZ_GEBPCURSZ_GBEP_aj_MA(E)
3 3-Jan-17 5.3338
4 4-Jan-17 a.30490
5 f-Jan-17 5.28459
B B-Jan-17 0.2635
7 9-Jan-17 62054
8| 10-Jan-17] 5.1617|=AVERAGE(C3:CB)
o 11-Jan-17 5.1338

Figura 3.3. Ajustarea valorilor zilnice ale cursului leu/lira sterlina (CURSZ_GBP) pe
baza mediei mobile simple (MA(6))
Sursa datelor: http.//www.bnr.ro

Se obtin, astfel, valorile ajustate care atenueazd fluctuatiile cursului valutar (Figura 3.4.).
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Figura 3.4. Valori zilnice efective (CURSZ_GBP) si ajustate (CURSZ_GBP_aj_MA(6))
ale cursului leu/lird sterlind din perioada 3 ianuarie — 6 aprilie 2017
Sursa datelor: http.//www.bnr.ro

Componenta ,,Data Analysis” a programului Microsoft Excel ofera posibilitatea unei
ajustdri rapide a seriilor de timp pe baza mediilor mobile. Calculul demareaza cu
selectarea optiunii ,,Moving Average” din fereastra ,,Analysis Tools” (Figura 3.5.).

EEN: B
@ Figier  Editare  “izualizare Inserare Format  Instrumente Date  Fereastrd  Ajutor
i @ ¥ 5 -
Eg - 3
A B C D E E:
1
2 Data CURSZ_GEF CURSZ_GBP_aj_MA(G) CURSZ_GEP_aj_MA(S) Analiza Date
3 3-Jan-17 5.3338
4 4-Jan-17 5.3080
5 5-Jan-17 5.2850
B B-Jan-17 5.2635
7 g-Jan-17 5.2054 Data Analysis T
8 | 10-Jan-17 51617] 5.2599 Analysis Tadls
9 11-Jan-17 5.1838] 5.2349 FayEE— &l
10 12-Jan-17 5.1862] 5.2144 Desdive sLalilis Cancel
XKponential Smoathing
11 13-Jan-17 61637 51924 F-Test Two-Sample For Yariances ;
12 16-Jan-17 5.1302] 5.1702 Saliebiohel M
ISCOgrant
13 17-Jan-17 51287 5.1574 Moving Average _
14 18-Jan-17 5.1802] 5.1605 Random hitmbier Gener atiorn
b Rank and Percentile
15 18-Jan-17 5.1968 51627 Reqression Rd
16 20-Jan-17 51958 5.1643

A9 dam T & amal ERES

Figura 3.5. Selectarea optiunii ,,Moving Average” pentru ajustarea cursului leu/lird
sterlind prin intermediul mediei mobile simple
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Se deschide, in continuare, o fereastra de dialog (Figura 3.6.) unde vor fi inscrise:
- adresele celulelor aferente valorilor efective (,,Input Range”);

- numarul n al termenilor pe baza carora este calculatd media mobila (,,Interval”);
- prezenta denumirii variabilei (,,Labels in First Row”);



- adresele celulelor unde vor fi afisate valorile ajustate (,,Output Range”).

@ Figier  Editare  Wizualizare Inserare Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajukor

E3 - &
A B C D E F G

31 13-Feb-17 5.2970 5.2629) \
E?) 14-Feb-17 5.2873 5.2707} :
33 16-Feb-17 53125 52678} \
34 16-Feb-17 53257 52977 '
] 17-Feb-17 5.2580 5.2953) - =T
3% 20-Feb-17 £.5001 52099} #oving Average X
a7 21-Feb-17 6 3232 53043} et . .
38 22-Feb-17 £ 3635 53170 I nangs $e82:4CH6 = e,
23 23-Fab-17 £.3429 53221 W Labels in First Row
40 24-Feb-17 58644 53269 E izl e | Hiilear
4 27-Feb-17 5.2921 53310 :
42 28-Feb-17 5.2092 53293 %itt':itt ;";::: e
43 1-Mar-1 7 5.3020 5,326} = ' : =
44 2-Mar-17 5.2705 53114,
45 3-Mar-17 5.2669 52971} e
45 B-Mar-17 5.2469 5.2791} [ Chart Output [ Skandard Errors
47 7-Mar-17 £.2327 52692
45 g-Mar-17 5.2386 5.2591)

(PRI

2

Figura 3.6. Completarea ferestrei de dialog ,,Moving Average
leu/lird sterlina prin intermediul mediei mobile simple
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

pentru ajustarea cursului

Dupa introducerea parametrilor ajustarii se aplicad un ,,click” butonului ,,OK”. Rezulta,
astfel, valorile ajustate, identice cu cele determinate anterior (Figura 3.7.).

=1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Arial - 10

Fisier Editare Wizualizare Inserare  Faormat  Instrumente Date  Fereastrd  Ajukar

i T ¥ W g -
E3 - e A
A, B B D E
1
2 Data CURSZ_GBP CURSZ_GBP_aj_MA(B) CURSZ_GBP_aj_MA(E) Analiza Date
3 3-Jan-17 53338 1A,
T 4-Jan-17 5.3090 1A,
5 | 5-Jan-17 5.2859 1A,
B | B-Jan-17 5.2635 HIA,
= 9-Jan-17 5.2054 1A,
g | 10-Jan-17 51617 5 2594 52599
a 11-Jan-17 51838 5 2340 52349
10 | 12-Jan-17 51862 52144 52144




Figura 3.6. Valori ajustate ale cursului leu/lird sterlind obtinute prin optiunea ,,Moving
Average”
Sursa datelor: Attp://www.bnr.ro

Valoarea ajustatd din 6 aprilie 2017 corespunde prognozei pentru ziua de 7 aprilie 2017
(Figura 3.7.).

- Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

@ Fisier  Editare  Mizualizare Inserare  Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajutor

COVAR - ¥ J & =Ec9

A B C D E F

G4 30-Mar-17 5.2621] 5.2645 5.2646

B5 31-Mar-17 53016 52684 5.2684

B 317 52408 s2a11] 5.2811

67 4-2pr-17 53132 528857 5.2885

B& 5-api-17 53148 5.2966 " 5. 2966

B9 B-Apr-17 52032 5.3043E::::::::::::::::::::::5:3@1:33VaInare prognozata
70| 7-Apr-17 1=E59 |

71
Figura 3.7. Valoarea prognozatd a cursului leu/lird sterlind pentru ziua de 7 aprilie 2017
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Pentru a aprecia acuratetea previziunii vom considera ca fiecare dintre valorile ajustate
corespunde unei prognoze ex-post pentru ziua urmdtoare. Aplicim aceastd conditie
pentru 11 ianuarie 2017 si transpunem formula de calcul pentru zilele ulterioare (Figura
3.8.).

1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Fisier Editare  Vizualizare Inserare  Format  Instrumente Date  Fereastrd  Ajutor

COVAR > X A& =E8

A E] C D E F G
1

2 Diata CURSZ_GEP CURSZ_GEP_aj_MA(B) CURSZ_GEP_aj_MA(G) Analiza Date

3 3-Jan-17 H.3338 A

4 4-Jan-17 H.3090 A

5 a-Jan-17 H.2859 A

B B-Jan-17 02635 A

7 g-Jan-17 £.2054 A,

8 10-Jan-17 51617 52599z::::::::::::::::::::::E:ZESE&E&I Yalori prognozate ex-ante
& | 11-Jan-17 5.1838 5.2343 5.2343 [=E5]

10 12-Jan-17 51862 521447 52144

11 13-Jan-17 51837 5.1924" 5.1924

12 16-Jan-17 51302 s1702) 51702

Figura 3.8. Formula de calcul pentru o prognoza ex-ante asupra cursului leu/lira sterlina
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Determinam, in continuare, eroarea de prognoza pentru 11 ianuarie 2017 ca o diferenta
intre valoarea efectiva si cea previzionatd (Figura 3.9.). Vom transpune, apoi, aceastd
relatie catre zilele urmatoare.



3 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Figier  Editare  Vizuslizare Inserare Format  Instrumente  Dake  Fereastrd  Ajutor

COWAR ~ X & =C9-Go

A =] (65 D E F G H
1
2 Data CURSZ_GBF CURSZ_GEP_aj_MA(B) CURSZ_GBF_a|_MA(E) Analiza Date
3 3-Jan-17 5.3338 A
4 4-Jan-17 5.3080 HliA
5 5-Jan-17 5.2859 i
B B-Jan-17 5.2635 A
7 §-Jan-17 5.2054 A
8 10-Jan-17 516817 5.2800" 5.2599 “alon prognozate ex-ante |Eroare de prognoza ex-ante
N -san17] 51888 5.2343] 5.2349 | O X
10 12-Jan-17 5.1862 521447 5.2144 5.2349
11 13-Jan-17 51537 519247 5.1924 52144

Figura 3.9. Formula de calcul pentru eroarea unei prognoze ex-ante asupra cursului
valutar leu/lird sterlind
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Dupa determinarea erorilor de prognozd trecem la calculul valorilor absolute ale acestora
(Figura 3.10.). Introducem, pentru Inceput, relatia de calcul aferenta zilei de 11 ianuarie
2017 (prima zi pentru care putem determina valorile prognozate ex-ante) pe care o vom
translata cdtre zilele urmdtoare.

=1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Fisiest  Editare ‘izualizare Inserare  Format  Instrumente  Date  Fepeastrd  Ajukor

COMAR > X & =ABSHI)

E F G H
1
2 |CURSZ_GBF_aj_MA{E) Analiza Date
3 A
4 A
5 A
] A
7 A
g 5.25589 “alori prognozate ex-ante Eroare de prognoza ex-ante Eroare absoluta de prognoza
9 [ 5.2349 £.2509] -0.0761 [=ABS(HY)| |
10 52144 5.2349 -0.0487
1l 51924 5.2144 -0.0607
1z[ 51702 5.1924 -0.0622

Figura 3.10. Formula de calcul pentru eroarea absolutd a unei prognoze ex-ante asupra
cursului valutar leu/lira sterlind
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Aplicam, In continuare, relatia (1.2.) prin care determindm media erorilor absolute
(Figura 3.11.).



=1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Eisier  Editare Vizualzare Inserare  Format  Instrumente Do

COMAR » X A =AVERAGE(D: B9

H I

1

2

3

4 hl A0
ﬂ =AVERAGE(19: 159

B

7

& |Eroare de proghoza ex-ante Eroare absoluta de prognoza
9 0.0761] 0.076083333]
10 -0.0487 0.048683333
i -0.0607 0.0607 16667
12 -0.0622 0.062183333
13 -0.0415 0.041 466667
14 0.0228 0.022816667
15 0.0364 0.036433333

Figura 3.11. Formula de calcul pentru media erorilor absolute ale unei prognoze ex-ante
asupra cursului valutar leu/lira sterlina
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Se obtine, astfel, o medie a erorilor absolute de 0,0359 RON/GBP (Figura 3.12.).



=1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Fisiet  Editare  Vjzualizare Inserare  Format  Inskrumente  Dat

2 @ | @
k14 - &
H

1

2

3

4 N

A 0.0359
G

7

8 |Eroare de prognoza ex-ante Eroare absoluta de prognoza
g -0.0761 0.076084333
10 -0.0487 0.048653333
i -0.0607 0.0607 16657
12 -0.0622 0.062183333

Figura 3.12. Media erorilor absolute ale unei prognoze ex-ante asupra cursului valutar
leu/lira sterlind
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Pentru a aprecia bias-ul prognozei incepem prin a determina, pentru fiecare termen al
seriei, eroarea de prognozd cumulata (CFE(1)). Pentru ziua de 11 aprilie 2017 valoarea
acesteia coincide cu eroarea de prognoza. Pentru zilele urmatoare, eroarea de prognoza
cumulatd este calculata recurent, addugand la valoarea termenului anterior eroarea de
prognozd curentd. Introducem, pentru inceput, formula de calcul pentru ziua de 12 aprilie
2017 (Figura 3.13.). Aceastd formuld este transpusd, apoi, catre zilele urmdtoare.



=1 Microsoft Excel - Ajustari serfi de timp financiare

Eisiet  Editare  Vizualizare Inserare  Format  Instrumente  Dake  Fereastrd  Ajukor

COVAR * X A& =H10+KE

H d K |

1

2

3

4 ht A0

] 0.0355

B

7

8 |Eroare de prognoza ex-ante Eroare absoluta de prognoza CFE(

9 | 0.0761 0.076083333 { 00761)
10 -III.EIABFI 0.045653333 |=H10+k ]
11 -0.0607 0.0607 16667

12 -0.06522 0.0521533333

Figura 3.13. Formula de calcul pentru erorile cumulate ale unei prognoze ex-ante asupra
cursului valutar leu/lira sterlina
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Determinam, in continuare, pentru fiecare termen i, valoarea asociatd mediei erorilor
absolute (MAD(i)) a unei serii de timp cu i termeni (Figura 3.14.). Pentru ziua de 11
aprilie 2017 este introdusd functia mediei aritmetice (adresa primului termen a fost
inscrisa sub forma ,,$1$9” astfel incat acesta sd ramana punctul de inceput al seriei pentru
care se calculeazd media aritmeticd). Aceastd functie este translatata, apoi, cétre zilele

anterioare.
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@ Fisier Editare  \jzualizare Inserare Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajukor

COVAR v X o i =AVERAGESIFR:S

I d K L il M I

3

4 |[WAD

] 0.0254

3]

7

§ Eroare absoluta de prognoza CFE( hADI

g [ D.D?EDBSHSSI -0.07B1 |:AVERAGE($I$9:I9]|

10 0.048683333 01248 [ avERAGE(number1, [number?], ... |
11 0.0607 16667 -0.1855

Figura 3.14. Formula de calcul pentru valorile MAD(i) ale unei prognoze ex-ante asupra
cursului valutar leu/lira sterlind
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Stabilim, in continuare, valorile semnalului tracking pentru prognoza ex-ante (Figura
3.15.). Pentru ziua de 11 aprilie 2017 determinam raportul dintre CFE(i) si MAD(i).

Ed Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Fisier Editare  Wizualizare Inserare  Format  Insktrume

COVAR * ¥ J & =K9/9

K L 1 M o
b

8 |CFEl  MADH TS

10 01245 0.0682383

" -0.1855 0.061823

12| 02477 0.061917
Figura 3.15. Formula de calcul pentru valorile semnalului tracking ale unei prognoze
ex-ante asupra cursului valutar leu/lira sterlind
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Sunt obtinute, astfel, valori ale TS(i) prezentate in Figura 3.16.
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Eigsier  Editare  Vizualizare Inserare

i T ¥l g2

™11 - 2

K. L I

i e
8 CFE[) | MADM TS
g 00761 0.07R053 -1
10 -0.1245 0.062383 2
m 01855 0.051528 -3E
12 -0.2477 0061917 4
13 02881 0.0573827 -5

14| 02663 0051992 51273

15| 02299 00459769 -4 B19

Figura 3.16. Valori ale semnalului tracking pentru o prognoza ex-ante asupra cursului
valutar leu/lird sterlind

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

Pentru perioada analizatd, aceste valori pardsesc, In unele zile, intervalul admisibil de
variatie (Figura 3.17.).

12

————Lim_inf
—— TS

————Lim_sup

'6 T T T T T

11-dan-17 26-Jan-17 10-Feb-17 25-Feb-17 12-Mar-17 27-Mar-17

Figura 3.17. Aprecierea bias-ului unei prognoze ex-ante asupra cursului valutar leu/lira
sterlind prin intermediul valorilor semnalului tracking
Sursa datelor: http://www.bnr.ro

Numarul n al termenilor pe baza carora este calculata media mobild influenteaza
semnificativ rezultatele ajustarii. O valoare mare a acestuia poate atenua substantial
influenta factorilor intamplatori, sezonieri sau ciclici majorand diferentele dintre valorile
ajustate si cele efective. Aceste diferente sunt diminuate dacd se alege o valoare mica a
lui n insa exista posibilitatea ca influenta factorilor neesentiali si fie prea putin redusa. In



cazul prognozelor pe baza ajustarii prin intermediul mediei mobile, poate fi ales drept
criteriu un indicator al acuratetei prognozei.

Exemplul 3.3. Vom realiza prognoza evolutiei indicelui BUX, de la Bursa de Valori din
Budapesta din ziua de 7 aprilie 2017 prin intermediul ajustarii pe baza mediei mobile
simple. Vom lua 1n considerare doud variante pentru numdrul n: 4 si 5. Pentru a alege
varianta optima vom utiliza drept criteriu valoarea mediei patratice a erorilor.

Rezolvare: Introducem valorile indicelui intr-o foaie de lucru Microsoft Excel. Alegem,
din fereastra ,,Analysis Tools”, optiunea ,,Moving Average” (Figura 3.18.).

B
@ Figier Editare Yizualizare Inserare Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajutor
3 = ¥ 5 g2 .
D5 - e
A B & DO E [® G H J K L il
1
&
<)
4 Date BLIX BLX a] MAM
5 | 1-Feb-17 | 32584.18] 1
B 2-Feb-17 | 3257516
7 3-Feb-17 | 32905.89 -
g B-Feb-17 3238691 Data Analysis X
=) 7-Feb-17| 32539.53 :
Analysis Tool
10 8-Feb-17 | 3258592 it - P
Anova: Two-Factor Without Replication j
11 3-Feb-17 3294903 Correlation Cancel
12 10-Feb-17| 33156.09 Cowariance
13 13-Feb-17 33355.19 Descriptive Statistics T
Exponential Smoothing Ajutar
14 14-Feb-17 | 3372452 F-Test Two-Sample for Yariances
14 158-Feb-17 339814 Fourier Analysis
16 16-Feb-17 | 33745.02 istram
Mowing Average
17 17-Feb-17| 33826.86 Random Mumber Generation j
18 20-Feb-17 | 33973.59
19 21-Feb-17 | 3432499

Figura 3.18. Alegerea optiunea ,,Moving Average” pentru ajustarea MA(4) a valorilor
indicelui BUX
Sursa datelor: https://www.bse.hu

In fereastra de dialog care se deschide introducem parametrii ajustirii (Figura 3.19.).
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@ Figier Editare Wizualizare Inserare Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajutor

D5 e i

A B c D E i G H J K £ il
Date BLX BLUX aj _MA

4
5 | 1-Feb-17 32534.18E i

B 2-Feb-17| 32575.16. ?

7 3-Feb-17  32905.89) '

g B-Feb-17| 3230681} !

g 7-Feb-17| 32539.53) ! i Ay rae

10 B8-Feb-17| 32505.92 !

11 O.Feb-17 3204908} ' Input o |

12 10-Feb-17| 3315603} : Input Range: $Cg41$C450 =, “
12 L] L]

ﬁ }iEEEE gg?gi;gi E [¥ Labels in First Row Qﬂ:ancel

- ep- g ] 1 5

15 15-Feb-17| 339615} ' Inkerval; 4 _Auror_|

16 16-Feb-17| 33745.021 ‘

17 17-Feb-17| 33526.86} ' Ut Pt -

18 20-Feb-17| 33973.59) | SeteLihand 404540450 5

13 21-Feb-17| 34324.99! i —

20 22-Feb-17| 34112.89! |

21 23-Feb-17| 33548.54) ]

22 24-Fah-17| 3285603, H I Chart Output I Skandard Errors

3 27-Feb-17| 3267211 '

24 26-Feb-17| 32061.33} :

figura 3.19. Introducerea pafametrilor ajustdriit MA(4) a valorilor indicelui BUX
Sursa datelor: https://www.bse.hu

Sunt obtinute, astfel, valorile ajustate pe baza a patru termeni (Figura 3.20.).

-4 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiang

Fisier  Editare \jzualizare Inserare  Format  Inskn

(3 s ¥ e
D5 b e #hA

A, B = 8] E

Date B BLIX aj MA()
1-Feb-17 32584.18[ #WA
2-Feb-17| 32575.16| #iA
3-Feb-17 32905.89| #A
E-Feb-17 32388.91) 32613.54
7-Feb-17 32539.53( 32602.37
8-Feb-17 3259592 32607 56
9-Feb-17 32949.08| 32618.36

F_igura 3.20. Valori ale indicelui BUX ajustate prin procedeul MA(4)
Sursa datelor: https://www.bse.hu
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Ajustarea MA(4) a atenuat, intr-o anumitd masurd, fluctuatiile indicelui (Figura 3.21.).
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Figura 3.21. Evolutia valorilor efective (BUX) si ajustate prin procedeul
(BUX_aj_MA(4)) ale indicelui BUX de la Bursa de Valori din Budapesta
Sursa datelor: https.//www.bse.hu

Valoarea prognozata pentru ziua de 7 aprilie 2017 coincide cu cea ajustata din ziua
precedentd (Figura 3.22.).

2 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiane

@ Fisiet  Editare Vizualizare Inserare  Format  Instrumente  Dake  Fereaskrd

COVAR * X J & =Dl

A, B C D E
16 -Mar-17 31634.26 " 32076.48
17 IApr-17 | 3178847 3195007
5 4-Apr-17 | 31951.947 3157982
19 5-Apr-17 32405.137 3194494
a0 B-Apr-17 32553.53§r§gliiz§\falnare prognozata kA
31 7-Apr17 =D |
=)
Figura 3.22. Valoarea indicelui BUX prognozata prin ajustare MA(4) pentru ziua de 7
aprilie 2017

Sursa datelor: https://www.bse.hu

Pentru a aprecia acuratetea previziunii vom considera ca fiecare valoare ajustata
corespunde unei prognoze ex-ante pentru ziua urmatoare (Figura 3.23.).
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@ Figiet  Editare  Wizualizare [nserare Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajukor

COWAR * X & =D8
A B [ ] E F

4 Date B BIUX_aj_MA()
5 1-Feb-17 3258418 #W/A

B 2-Feb-17| 3257516 #M/A

7 3-Feb-17 | 32905.89  #A

g B-Feb-17 | 3233391 Walori prognozate ex-ante MA]
9 | 7-Feb-17 32539537 32602.37 (=D& |
10 8-Feb-17 | 32595927 32607 56

1 9-Feb-17 | 32949087 32618.36

12 10-Feb-17 33156097 32810.15

Figura 3.23. Formula de calcul pentru valorile unei prognoze ex-ante asupra evolutiei
indicelui BUX obtinutd pe baza ajustdrii MA(4)
Sursa datelor: https://www.bse.hu

Determinam, in continuare, eroarea de prognoza (Figura 3.24.). Introducem, pentru
inceput, formula de calcul (diferenta dintre valoarea efectiva si cea prognozata ex-ante)
pentru ziua de 7 februarie 2017 (prima zi pentru care poate fi determinatd o valoare
prognozatd ex-ante). Aceasta formula va fi translatatd, apoi, catre zilele urmatoare.

-1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Fisier  Editare  Wzualizare Inserare  Format  Instrumente Date  Fereastrd  Ajutor

COMAR * X A~ =CH-F8
A B (&} D E E G
4 Date LY ELX_a]_MA)
5 1-Feb-17 3258418  #/A
B 2-Feb-17 3257516 #WA
&
g

3-Feb-17 3290583  #A
| B-Feb-17] 32388.91 3261354 Vf!?ﬂﬂ.?@l@flﬂfifﬂl&ﬁﬂﬂd) Eroare de prognoza MA4)
9| 7-Feb-17 | 37538.53] 32602.37 | - > X1 e ) |

10 8-Feb-17 32595.592" 32607 .56 3260237
11 8-Feb-17 | 32040.057 32618.36 32607 &6

Figura 3.24. Formula de calcul pentru determinarea erorii unei prognoze asupra evolutiei
indicelui BUX obtinutd pe baza ajustdrii MA(4)
Sursa datelor: https://www.bse.hu

Dupa stabilirea erorilor de prognoza determinam pdtratele acestora (Figura 3.25).
Formula introdusd pentru ziua de 7 februarie 2017 va fi transpusa, apoi, catre zilele
urmatoare.
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ilhl Fisier ~ Editare  Vizualizare Inserare Format  Instrumente  Dake  Fereastra

COVAR ~ M A =G0

F G H

7
3 |Walori prognozate ex-ante MA4) Eroare de prognoza MA4) |SE MA)
3 | 32613.54] 74.00)=G32 |
a 3260237 -6.46
1 32607 .56 341.52

32618.36 A37.73

Figura 3.25. Formula de calcul pentru determinarea patratelor erorilor unei prognoze
asupra evolutiei indicelui BUX obtinutd pe baza ajustarii MA(4)
Sursa datelor: https://www.bse.hu

Calculam, in continuare, media aritmeticd a patratelor erorilor de prognoza sau MSE
(Figura 3.26.).
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Fisiet  Editare  Wizualizare Inserare  Format  Instrumente  Dake  Fereastrd  gjukor

COMAR, * ¥ S A =AYERAGE(HZ:HLO)

F G H |
1
2 MSE
= [=AWERAGE(HI:H50)
4
]
B
7
g |“alori prognozate ex-ante MAA) Eroare de prognoza MAM) SE MA)
9 32613.54 -74.00 A47E.15
10 32602 37 -5.46 41.71
11 32607 .56 341.52 116635.75

Figura 3.26. Formula de calcul pentru media pétratelor erorilor unei prognoze asupra
evolutiei indicelui BUX obtinutd pe baza ajustdrii MA(4)
Sursa datelor: https://www.bse.hu

Media patratica a erorilor (RMSE) corespunde radécinii patrate a MSE (Figura 3.27.).
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Fisier  Editare Vizualzare Inserare  Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajutor

COVAR * X & =H305

F G H |
1
2 WMZE
3 | 22886475
4
] RMSE
B | [=H30.5 |
7
8 “alor prognozate ex-ante MAIA) Eroare de prognoza MAL) | SE MAA)
9 J2613.54 -74.00 5475.18
10 3260237 -5.46 41.71

Figura 3.27. Formula de calcul pentru media patratica a erorilor unei prognoze asupra
evolutiei indicelui BUX obtinutd pe baza ajustdrii MA(4)
Sursa datelor: https://www.bse.hu

A fost obtinuta, astfel, o medie patratica a erorilor de 478,40 (Figura 3.28.).
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51" Fisiest  Editare \izualizare Inserare  Formak  Inskew

3 @ % | 2 % @
h115 - f

5 H
1
2 WSE
3 22086473
]
3 RMSE
3 478.40
7
3 Eroare de prognoza MAM4) | SE MAL)
3 -74.00 5475.18
a -5.46 41.71
1 J41.52 116635.75

Figura 3.28. Valoarea mediei patratice a erorilor unei prognoze asupra evolutiei indicelui
BUX obtinuta pe baza ajustériit MA(4)
Sursa datelor: https://www.bse.hu




Vom parcurge, In continuare, aceleasi etape pentru a determina valoarea RMSE pentru
prognoza pe baza ajustarii MA(S). Alegem, iardsi, optiunea ,,Moving Average” din
fereastra ,,Analysis Tools”,(Figura 3.29.).

@ Figier Editare Wizualizare Inserare Format  Instrumente Date  Fereastrd  Ajutor

i’ 3 L G A | [ W g =
L5 - b
H | J Ko L i) i ] H Q R =
1
2 M3E
3| 22886473
4 | Date BUX BUX aj MAG)
QRMSE 1-Feb-17 32584.18' .I
= 475.40 2-Feb-17 3257516
7 3-Feb-17 | 32905.89 e
8 |SE MAM4) B-Feb-17 32358.91 Data Analysis _-. |
9 247618 7-Feb-17 3253853 oo
i LT el ot o _An:\lfa: Twio-Factor Wikh Replication ;J
1 11663575 9-Feb-17| 32949.08 Anovar Two-Fackor Wikhouk Replication Cancel
12| 289149.09 10-Feb-17 33156.09 Carrelatian
13 295155.58 13-Feb-17 | 33356.19 Covariance Biukar
4 504361 46 14-Feb-17| 3372452 Sl J B
15 | 4R9266.18 15-Feb-17| 335815 F-Test Two-Sample For Yariances
16 36270.70 16-Feb-17 3374502 Faurier Analysis
17 16141.13 17-Feb-17 | 3362666 (i —
18 | 2389527 20-Feb-17 3397359
19| 196022.28 21-Feb-17 3432459

Figura 3.29. Alegerea optiunea ,,Moving Average” pentru ajustarea MA(S) a valorilor
indicelui BUX
Sursa datelor: https://www.bse.hu

Introducem, apoi, parametrii ajustarii in fereastra de dialog ,,Moving Average” (Figura
3.30.).



ﬁ Fizier Editare Yizuzlizare Inserare Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajubor

L5 - F

H [ J K L M ] 0 P a R s
1 MSE
j 226564.73
| Date BLIX BUX a] MAIS]
i |RMSE 1-Feb-17| 32584.18
L RE o (I S - 1%
: s 9 : %

Input
RE 6-Feb-17 32388.91! ! [ oc ]
1 547618 7-Feb-17| 32539.53! | e AN K ERIS0 e
0 4171 8-Feb-17 32695.92) : W Labisls in First Row Camee]
1 116635.75 G9.Feb-17 3294905} | =
Aijut

2 289149.09 10-Feb-17 33156.08} E Interval: N Ao |
3 J95155.55 13-Feb-17 | 33356.19) ! :
4 504351 45 14-Fep-17 | 3372452} : SN R =
g 4E9266.15 15-Feb-17|  33981.5) ! QuUtpuRanoe) §Lg5 4L450 L
B 3627070 16-Feb-17| 33745.02! !
7 1614113 17-Feb-17 | 33628.86) !
] 23558.27 20-Feb-17 | 33973.59) !
g 10502228 21-Feb-17 | 34324099} E [ Chart Qukput I standard Errors
0 20559.59 22-Feb-17 3411289} :
1 25167368 23-Feb-17 | 33548.54) !

Figura 3.30. Introducerea parametrilor ajustdrii MA(5) a valorilor indicelui BUX
Sursa datelor: https://www.bse.hu

Dupa aplicarea unui ,,click” asupra butonului ,,OK” obtinem valorile ajustate pe baza a
cinci termeni (Figura 3.31.).
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@ Fisiet  Editare  \jzualizare Inserare  Format  Inskrur

2 @ &
L5 - i #IA

I J K L Ml

Date BLUX BUX aj MA(S)
1-Feb-17 32584.18] #0A
2-Feb-17| 32575.16| #iA
3-Feb-17 32005.89] #dA
B-Feb-17 32308.91| #WA
7-Feb-17 3253953 32598.73
8-Feb-17 3259592 32601.08
9-Feb-17 32949 05| 32675.87

Figura 3.31. Valori ale indicelui BUX ajustate prin procedeul MA(5)
Sursa datelor: https://www.bse.hu
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In Figura 3.32. poate fi remarcati atenuarea fluctuatiilor indicelui BUX prin ajustarea
MA(5)
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Figura 3.32. Evolutia valorilor efective (BUX) si ajustate prin procedeul
(BUX_aj_MA(5)) ale indicelui BUX de la Bursa de Valori din Budapesta
Sursa datelor: https.//www.bse.hu

Valoarea prognozata pentru ziua de 7 aprilie 2017 corespunde valorii ajustate din ziua
precedentd (Figura 3.33.).

=1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

Eisier  Editare Vizualzare Inserare  Format  Instrumente  Date  FereastrE

COVAR ~ ¥ J A& =LA0

| J K E M
45 30-Mar-17 | 32144 67 7 3212899
46 31-Mar-17 31634.26 7 32036.43
47 3-Apr17 31788.47 32018.86
48 4-Apr-17 31951.947 31950.45
49 5-Apr-17| 32405.13 " 3198483
=0 B-Apr-17 | 32653.53 SEDEE.EEWEIDarE prognozata kAS)
51 | 7-Apr17 |=L50] |
A7
Figura 3.33. Valoarea indicelui BUX prognozata prin ajustare MA(S) pentru ziua de 7
aprilie 2017

Sursa datelor: https:/www.bse.hu

Determinam, in continuare, valorile prognozate ex-ante aferente ajustarii (Figura 3.34.).
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Fisier  Editare  Vizualizare Inserare  Format  Instrumente  Date  Fereastrd  Ajukor

COVAR v ¥ J A& =19
J K L i I

e
2

3

4 |Date B BU_aj_MAS)

5 | 1-Feb-17| 32584.18  #N/A

6 | 2-Feb-17| 32575.16)  #MN/A

7 | 3Feb-17 3290589  #N/A

8 | B-Feb-17] 323808.91)  #/A

9 | 7-Fab-17| 32539 53 Walor prognozate ex-ante WA
10| 8-Feb-17| 32595.92] 32601.08 (=13 |

11| 9-Feb-17| 3294908 32675.57

12 | 10-Feb-17| 33156.09] 32725.91

Figura 3.34. Formula de calcul pentru valorile unei prognoze ex-ante asupra evolutiei
indicelui BUX obtinuta pe baza ajustdrii MA(S)

Sursa datelor: https://www.bse.hu

Pentru a calcula erorile de prognozad, introducem formula de calcul pentru ziua de 8
februarie 2015 (Figura 3.35.). Aceastad relatie va fi, apoi, transpusa catre celelalte zile.
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@ Fisier Editare Yizualizare Inserare Format  Instrumente Date  Fereastrd  fAjukor

COWAR, X/ A =KI10-M10

J k. L iy M o P ]

Date BLIX BUX_aj MAIS)

1-Feb-17| 3258418 #/A

2-Feb-17 | 3257516  #/A

3-Feb-17 3200589 #A

B-Feb-17 32333.91) #/A

7-Feb-17 | 32539.53" 32598.73 Yalan proghozate ex-ante MAG) Eroare de prognoza MAE)
10| B-Feh-wazem.ua i 32898.73|=K10-110
11| 9-Feb-17 32049.08° 3267587 32601.08

12 |10-Feb-17 | 33156.097 32725 91 3267587

Figura 3.35. Formula de calcul pentru determinarea erorii unei prognoze asupra evolutiei
indicelui BUX obtinutd pe baza ajustdrii MA(S)
Sursa datelor: https://www.bse.hu
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Determinam, in continuare, patratele erorilor de prognoza (Figura 3.36.). Introducem,
pentru inceput, formula de calcul aferentd zilei de 8 februarie 2015 dupa care translatdm
aceastd relatie cdtre zilele urmatoare.
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Fisier  Editare Vizualzare Inserare  Format  Instrumente  Dake  Fereastra

COMAR > X A =010

M o P |

Fi

g

3 “alori prognozate ex-ante MAG) Eroare de prognoza MAG)  SE MArG)
10] 32598.73] -2.821=010+7 |
11 32601.038 345.00

12 3267587 430,22

Figura 3.36. Formula de calcul pentru determinarea patratelor erorilor unei prognoze
asupra evolutiei indicelui BUX obtinuta pe baza ajustdrii MA(S)
Sursa datelor: https://www.bse.hu

Determinam valoarea MSE ca o medie aritmetica a patratelor erorilor de prognoza
(Figura 3.37.).
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Fisiet  Editare  Vizualizare Inserare  Formabt  Instrumen

COMAR, X J A =AVERAGE(P10:PS0)

o F o

1
2 MSE

3 | |:AVERAGE_(P1EI:F'5EIj|
4

5

B

7

8

9 |Eroare de prognoza MAIS) |SE MAS)

10 -2.82 7.94

11 348.00( 121104.08

172 ARO 2720 23[NR1T A

Figura 3.37. Formula de calcul pentru media patratelor erorilor unei prognoze asupra
evolutiei indicelui BUX obtinuta pe baza ajustarii MA(S)
Sursa datelor: https://www.bse.hu




Extragem rdddcina patrata din MSE, care corespunde mediei pdtratice a erorilor (Figura
3.38.).
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@ Fisiet Editare Wizualizare Inserare  Formak  Inskew

COVAR * X A& =P34

o F o

1

2 =

3
4

] RMSE

B | =P304 |
7

g

9 |Eroare de prognoza MAIS) |SE MAS)
10 -2.82 /.94
M 345.000 121104.05

Figura 3.38. Formula de calcul pentru media patratica a erorilor unei prognoze asupra
evolutiei indicelui BUX obtinutd pe baza ajustdrii MA(S)
Sursa datelor: https://www.bse.hu

Rezulta, astfel, o medie patraticd a erorilor de 498,06 (Figura 3.39.).
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Fisier  Editare  \jzualizare Inserare  Format

(3 T ¥ e

LG b i

0 P [

1
2 MZE
3 246061.95
4
5 RMSE
B 493,05
b
8
3 |Eroare de prognoza MAS) | SE MAKG)
10 -2.582 /.94
11 345.000 121104.05
17 420 720 FENR11 97

Figura 3.39. Valoarea mediei patratice a erorilor unei prognoze asupra evolutiei indicelui
BUX obtinuta pe baza ajustariit MA(S)



Sursa datelor: https://www.bse.hu

Se poate aprecia, pe baza valorilor RMSE, cd prognoza prin intermediul ajustarii MA(4)
oferd o acuratete mai mare decat cea obtinutd prin intermediul ajustarii MA(S).

Capitolul 4
Ajustarea pe baza mediei mobile centrate

La aceastd metoda, valoarea ajustatad corespunde centrului intervalului pentru care se

determind media mobila. De regula, pentru calculul mediei mobile se alege un numar
impar de termeni (n), care poate fi exprimat sub forma: n = 2s +1. Ajustarea pe baza

mediei mobile centrate are la baza formula de calcul:

M - Yies T Vg Vit Vi Vi 4.1.)
n
unde $7"" este valoarea ajustatd pentru termenul cu numdrul de ordine i (i > s).

Determinarea valorilor ajustate exclude primii i ultimii s termeni.

Exemplul 4.1. Tabelul 4.1. contine valorile anuale ale ratelor reale ale dobanzilor pentru
credite (FR.INR.RINR) practicate in Ungaria in perioada 2007 — 2015, furnizate de
Banca Mondiald. Vom determina valorile ajustate ale acestei variabile pe baza mediei
mobile centrate calculate pentru cinci perioade.

Tabelul 4.1. Rate anuale reale ale dobanzilor pentru credite practicate Tn Ungaria in
perioada 2007 — 2015

An Rata reala a dobanzii
(FR.INR.RINR) [%/an]
2007 3,542
2008 4,955
2009 6,804
2010 5,162
2011 5,978
2012 5,405
2013 3,269
2014 1,052
2015 1,150

Sursa datelor: http://data.worldbank.org

Rezolvare: in Tabelul 4.2. este prezentati determinarea valorilor ajustate prin procedeul
mediei mobile centrate CMA(S).

Tabelul 4.2. Rate anuale reale ale dobanzilor pentru credite practicate Tn Ungaria in
perioada 2007 — 2015

An Rata reald a dobanzii Valoare ajustaté ( j\;[CMA(S) ) [%/an]
(FR.INR.RINR) [%/an]




2007 3,542 X
2008 4,955 X
2009 6,804 | 3,542+4,955+6,804+5,162+5978 5788
5 9
2010 5,162 | 4,955+ 6,804 +5,162+ 5,978 + 5,405 —5661
5 b
2011 5,978 | 6,804+5,162+5,978+5,405+3,269 5304
5 2
2012 5,405 | 516245978 +5,405+3,269+1,052 4173
5 9
2013 3,269 | 5978+5,405+ 3,269+ 1,052 +1,150 3371
5 9
2014 1,052 X
2015 1,150 X

Sursa datelor: http://data.worldbank.org

Valorile efective si cele ajustate ale ratelor reale ale dobanzilor sunt prezentate in Figura
4.1.

—o— FRINR.RINR
—a— FRINR.RINR aj CMVAB5)

O T T T T T T T T
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Figura 4.1. Valori anuale efective (FR.INR.RINR) si ajustate
(FR.INR.RINR_aj_CMA(5)) ale ratelor reale ale dobanzilor pentru credite practicate in
Ungaria in perioada 2007 — 2015

Sursa datelor: http://data.worldbank.org

Media mobila centrata poate fi calculata, prin intermediul interpolarilor, si pentru un
numar par de termeni. Pentru seriile cu un numar mare de termeni este indicata realizarea
calculelor prin intermediul programelor software specializate.

Exemplul 4.2. Vom determina, prin ajustare pe baza mediei mobile centrate calculatd
pentru sapte termeni consecutivi, trendul valorilor lunare ale ratei fondurilor federale
(FRED), exprimate in procente pe an, din perioada mai 2015 — februarie 2017.



Rezolvare: Valorile variabilei au fost introduse intr-o foaie de lucru Excel. Pentru un
numir de termeni n = 7, a rezultat o valoare s = 3. In dreptul termenului cu numarul de
ordine s + 1, care corespunde perioadei august 2015, introducem formula de calcul a
mediei aritmetice pentru cei sapte termeni consecutivi (Figura 4.2.).

-1 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp financiare

@ Fisiet  Editare  Wizualizare Inserare  Format  Insktrumenl

COMAR - ¥ A& =AVERAGE(CICH)

A, B c D E

1
2 Luna FRED  FRED aj CMA{)

3 May-15]  0.12]

4 Jun-15 0.13

5 Jul-15 0.13

6 | Aug-15 0.14[=AVERAGE(C3:CTY
7 Sep-15 0.14 T

g Oct-15 0.12

) Mov-15 0.1z

10 Dec-15 0.24

11 Jan-16 0.34

Figura 4.2. Formula de calcul a mediei centrate pentru valorile lunare ale ratei fondurilor
federale
Sursa datelor: https://fred.stlouisfed.org

Relatia de calcul este transpusa, apoi, catre randurile inferioare, pana la ultimii s termeni
(Figura 4.3).

4 Microsoft Excel - Ajustari serii de timp finan

@ Fisiet  Editare  Wizualizare Inserare  Format

3 T ¥ 5 =
E21 - A

A B C D
19 Sep-16 040" 042
20 Qct-16 0407 046
21 Nov-16 0417 049
22 Dec-16 0.54
3 Jan-17 0.65
24 Feb-17 0.66
AR

Figura 4.3. Transpunerea formulei de calcul a mediei centrate pentru valorile lunare ale
ratei fondurilor federale



Sursa datelor: https://fred.stlouisfed.org

Valorile efective si ajustate ale variabilei sunt prezentate in Figura 4.4.
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Figura 4.4. Valori lunare efective (FRED) si ajustate (FRED_aj_CMA(7)) ale ratei
fondurilor federale din perioada mai 2015 — februarie 2017
Sursa datelor: https://fred.stlouisfed.org
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