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PROGNOZOWANIE KURSOW WALUT
ZA POMOCA SZARYCH MODELI

Streszczenie: Teoria szarych systemow zaproponowana w 1982 roku przez J. Denga za-
ktada, ze proces modelowania pewnego zjawiska przebiega w warunkach niepelnej (szarej)
informacji. Z uwagi na to, ze szare modele umozliwiaja budowg prognoz na podstawie
ultrakrétkich szeregéw czasowych, ocena stacjonarnosci (badz jej brak) analizowanego
szeregu czasowego zmiennej prognozowanej nie jest dokonywana.

W artykule uzyto trzech réznych metod estymacji parametréw szarych modeli. Za
pomoca uzyskanych modeli dokonano predykcji kurséw wybranych walut. Jako miarg
uzytecznosci modelu przyjeto procentowy btad wzgledny prognoz wygastych.

Stowa kluczowe: kursy walut, szare modele, estymacja parametréw, predykcja.

JEL Classification: C22,C51, C52, C53, G17.

Wprowadzenie

W ostatnim okresie obserwowana jest duza roznorodno$¢ metod w analizie
danych finansowych, a w szczegdlnosci w analizie finansowych szeregow cza-
sowych. Ukazato sig tez kilka prac na temat modelowania finansowych szere-
goéw czasowych za pomoca szarych modeli [np. Yue, Wang, 2000; Tsay, 2002;
Barczak, 2015; Kayacan, Ulutas, Kaynak, 2010].



8 Witold Rzymowski, Agnieszka Surowiec, Tomasz Warowny

Teoria szarych modeli, zapoczatkowana przez J. Denga [1982ab; 1989], jest
wykorzystywana przy modelowaniu systemow charakteryzujacych si¢ niewielka
iloscia informacji, tam gdzie informacja jest niepewna lub niekompletna.
W klasycznej teorii szeregdw czasowych proces modelowania wymaga dosta-
tecznie dtugich szeregdw czasowych. Szare modele (grey models — GM) pozwa-
laja formutowaé prognozy na podstawie bardzo kroétkich szeregéw czasowych;
zaklada sig, ze wystarcza cztery realizacje [Hsu, Chen, 2003]. Ponadto dane
musza pochodzi¢ z kolejnych okresow o rownych dtugosciach. Bardzo waznym
zatozeniem w modelach GM jest dodatnio$¢ prognozowanych zmiennych. Sta-
nowi to ograniczenie, np. dla finansowych szeregéw stép zwrotu. W literaturze
przedmiotu zostato przedstawionych wiele propozycji wykorzystania szarych
modeli do prognoz, przede wszystkim tzw. modeli pierwszego rzedu z jedna
zmienng czasowa, oznaczanych symbolem GM(1,1) [Sun, 1991; Tsay, 2002;
Hsu, Chen, 2003; Liu, Lin, 2010; Barczak, 2015; Nowak, 2016]. Dla przyktadu
S. Barczak [2015] przedstawit mozliwos$ci zastosowania szarych modeli klasy
GM(1,1) w analizie finansowych szeregéw czasowych jako alternatywe dla kla-
sycznej teorii szeregdw czasowych poprzez pryzmat oceny jakosci uzyskiwa-
nych prognoz. Teorig¢ szarych modeli wykorzystali E. Kayacan, B. Ulutas oraz
0. Kaynak [2010], dokonujac analizy kursu dolara w stosunku do euro i pokazu-
jac, ze teoria szarych modeli moze by¢ z powodzeniem stosowana do celow
prognostycznych.

Szare modele klasy GM(1,1) sa dwuparametrowymi modelami wyktadni-
czymi. Parametry tych modeli sa szacowane zgodnie z metoda zaproponowana
przez J. Denga [1982ab; 1989]. Sposob ten zostanie nazwany Metodg I. W ni-
niejszym artykule testowana jest przydatno$¢ modeli klasy GM(1,1), ktorych
parametry sa szacowane prostszymi metodami. Wybrano dwie metody motywo-
wane dwiema obserwacjami.

Rozwazmy ciag wyktadniczy (x5)7—; = (cA%)7-,, gdzie ¢ >0 i 1> 0.
Wtedy ;:1 =Adlas=23,..,noraz c = % dla s =1,2,...,n (obserwacja 1),

Inx; =Inc+ (Ind)s,s =1,2,...,n (obserwacja 2).
Rozwazmy teraz ciag (xg)i=; o dodatnich wyrazach. Kierujac si¢ powyz-

szymi obserwacjami, tworzymy dwie metody szacowania parametréw modelu
wyktadniczego ciagu (x5) ;.
Metoda II. Przyjmujemy:

1 x 1 x
A=—3" = orazc=-Y", =
n—145=2 . _, n<s=1s
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Metoda III. Metoda najmniejszych kwadratow szacujemy parametry a, b mode-
lu liniowego
Inxg=b+as,s=12,..,n

i przyjmujemy: ¢ = e? oraz 1 = e®.

Do porownania jakosci opisanych trzech metod uzyto ciagow S$rednich
dziennych kursow wybranych walut w NBP. W niniejszej pracy analizowane sa
kursy 13 walut obcych, takich jak: dolar amerykanski (USD), dolar australijski
(AUD), dolar kanadyjski (CAD), euro (EUR), forint wegierski (HUF), frank
szwajcarski (CHF), funt szterling (GBP), jen japonski (JPY), korona czeska
(CZK), korona dunska (DKK), korona norweska (NOK), korona szwedzka
(SEK) oraz jednostka migdzynarodowego funduszu walutowego (XDR) w sto-
sunku do ztotego. Dla jena japonskiego oraz forinta wegierskiego analizowany
jest kurs 100 jednostek tych walut. W pozostatych przypadkach analizowany jest
kurs 1 jednostki danej waluty. Analizy dokonano na podstawie danych z lat
2009-2016. Historyczne dane kurséw walut pobrano z archiwum NBP [www 1].

Celem artykulu jest porownanie mozliwos$ci modelowania wybranych kur-
sow walut obcych za pomoca szarych modeli przy zastosowaniu trzech réznych
metod estymacji parametréw strukturalnych. Budowano i porownywano modele
dla réznych dlugosci wektorow danych poczatkowych i o réznych zasiggach
prognoz. Ponadto zbadano, ktdra z przedstawionych metod moze by¢ stosowana
z wigkszym powodzeniem w prognozowaniu kursow walut.

1. Trzy metody modelowania kursow walut

Niech (x;)Y_; oznacza ciag rzeczywistych liczb dodatnich — kurs wybranej
waluty w okresie 2.01.2009 — 30.12.2016.
Ustalamy liczby n, g € N spehiajace warunki:

n=4orazn+q <N,
gdzie:
n — szeroko$¢ okna,
q — zasigg prognozy.
Na podstawie przesuwajacego si¢ ciagu danych:

(Xt—pss)izpdlat=nn+1,..,N—q
konstruujemy ciag modeli wyktadniczych:
Xt-nts = CnaAngt) T Eman(S),s =12,...,m, (1)

gdziet=n,n+1,..,N —q.
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W innym zapisie ten sam przesuwajacy sig ciag przybiera postac:
(xlt X2y ey xn)f (xZI X3y wes xn+1)l (X3, Xgy veey xn+2)' ey
(xN—q—n+1» XN—q—n+2s s xN—q)-
Prognozy obliczamy na podstawie wzoru:
Xirqg = C(n.q,t)lr(lig,t) dat=nn+1,..N—q.

Przechodzimy teraz do opisu kazdej z trzech metod szacowania parametréw
C(n,q,t)r A(n,q,r) Mmodeli wyktadniczych (1).

Metoda I to metoda oryginalna, autorstwa J. Denga [1982ab]. Metoda II,
najmniej pracochlonna, jest pomystem autorow niniejszego artykutu. Metoda I1I
jest opisana np. w: [Podgorski, 2001]; nazwano ja tradycyjna.

Metoda I. Model GM(1,1) [Deng, 1989; Hsu, Chen, 2003].
Tworzymy pomocnicze zmienne:

zg(n, q, t) __(ZS 1Xntot Xom1 Xemnso)r S = 2,3,.
Metoda na]mmejszych kwadratow szacujemy parametry Qnqt), Dngo)

modelu liniowego
xs(N,q,t) = anq,0)Zs(M, G, ) +bg e + &, q,t),5s = 2,3, ..., n.
Wyznaczamy wartosci parametrow Ao, g t), Cnq.6)
A = a0 = exp(amq,),
= bnqt) -1 -1
Cngt) = (xt—n+1(n: q,t) + a(nz t)) (1 - A(n,q,t))l(n,q,t)'

Metoda II.

Parametry A(yq,t)» C(n,q,t) WyZNaczamy za pomoca Wzorow:

Xt-n+s

2 -
(na.t) = n—1 s=2Xt—n+s— 1

Cingt) = ;Zs=1 Xt—n+s A(n,q,t)'
Metoda III (tradycyjna) [Podgorski, 2001, s. 317].
Szacujemy parametry a(y g 1), D(n,q,r) modelu
Inx_pys(S) = Qg )Stbmgr) + &M q,t),s =2,3,...,n

i przyjmujemy:
—,a b
An,q =€ ", Cn q,n=e" ™40,
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Uwaga. Modelujac ciag wyktadniczy (cA%)7—; metoda II lub III, otrzyma-
my zawsze (z doktadnoscia obliczen numerycznych) wyjsciowe parametry c, A.

W przypadku uzycia metody I réznice pomigdzy rzeczywistymi parametrami
¢, A aich estymatorami €y, g t), A(n,q,t) MOga by¢ drastyczne.

2. Ocena jakoSci uzyskanych modeli

e Wyznaczamy procentowy blad wzgledny prognozy o zasiggu q:
Seyq(n) = =HL=9100 [%].
t+q

e Wyznaczamy wskazniki:
vr(n), k = 1,2,3,4,5
oraz
Ec(m)=22100 [%], k = 123,45,

gdzie vy (n) jest liczba wszystkich bledow &..4(n), t=nn+1,..,N—q
spetniajacych nieréwnos¢:

a) |8¢+q(n)]| < k lub

b) |8r1q(m)] = K,

gdzie k jest wyrazone w %.

3. Wyniki

Wybrane wyniki zostaly zebrane w tabeli 1 oraz przedstawione na rys. 1, 2, 3.
Tabela 1 przedstawia procentowy udzial btedéw prognoz &, (n) mniejszych niz
1% oraz bledéw wigkszych lub rownych 5% dla prognozy jednodniowe;j
i dziesigciodniowej na podstawie metod estymacji: I, II i III dla walut USD,
AUD, CAD, EUR, HUF, CHF, GBP, JPY, CZK, DKK, NOK, SEK oraz XDR na
podstawie danych z okresu 2.01.2009 — 30.12. 2016. Bardziej szczegdtowe wy-
niki analizy zaprezentowano jedynie dla dwoch walut: EUR oraz JPY.

Bledy dla waluty EUR sg w wielu przypadkach poréwnywalne z bigdami
dla innych walut, za$§ kurs JPY jest kursem najmniej przewidywalnym — progno-
zy sg obarczone najwigkszymi btgdami. Wyniki dotycza:

1. Badania wptywu szerokosci okna na procentowy udzial btedow wzglednych
prognoz na podstawie trzech metod: I, II oraz III. Wyniki przedstawiono dla
bledow mniejszych niz 1%, uzyskanych dla prognozy jednodniowej. Na rys. la
wyniki zaprezentowano dla waluty EUR, natomiast na rys. 1b — dla JPY.
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2. Badania wptywu zasiggu prognozy na procentowy udziat bledow wzglednych
prognoz. Wyniki przedstawiono dla blgdow mniejszych niz 1%, uzyskanych na
podstawie trzech metod: I, II oraz Il dla n = 4 (rys. 2ab) oraz n = 25 (rys. 2c¢d).
Na rys. 2ac wyniki zaprezentowano dla waluty EUR, natomiast na rys. 2bd —
dla waluty JPY.

3. Badania rozktadu udziatu btedow wzglednych prognoz w zaleznosci od uzy-
tej metody estymacji: I, II oraz III. Na rys. 3 wyniki zaprezentowano dla wa-
luty EUR oraz JPY dla zasiggu prognozy ¢ = 1, ¢ = 10 oraz szerokos$ci okna
n=4in=25.

Tabela 1. Procentowy udzial btedéw wzglednych prognoz &, (n) mniejszych niz 1%
oraz blgdow rownych lub wigkszych niz 5% dla prognozy jednodniowe;j
i 10-dniowej na podstawie metod estymacji: I, IT i III dla walut USD, AUD,
CAD, EUR, HUF, CHF, GBP, JPY, CZK, DKK, NOK, SEK oraz XDR.
Okres analizy 2.01.2009 — 30.12.2016

Zasieg prognozy: 1 dzien Zasieg prognozy: 10 dni
A)k=1% B)k=5% A) k=1% B) k=5%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Waluty| n 1 11 111 1 11 111 1 11 111 1 11 111

4] 67,8] 68,8 686/ 03] 02| 03| 157 157] 161 413| 350 359
USD | 10| 629 653] 612 06| 03] 06] 200 236/ 209 244| 21,5| 232
25| 479 540 476] 1,00 05| 10| 237 268 236| 175 144| 175
4] 755 77,0 01| 0,1 15,1] 17,0] 168 356 282| 283
AUD | 10| 701| 72,1 239 232| 242| 177] 133| 155
25| 53,7| 60,7 25,1 284| 259] 122 90| 120
4] 73.8] 74,9 152 179 180| 362| 281 288
CAD | 10| 672 71,0 218 246 231 173] 152| 170
25| 529 589 237 285| 235| 115 102| 116
4| 872| 888 254 297| 291 189 146| 146
EUR | 10| 847 855 363 39,00 373| 63| 40| 48
25| 753| 80,5 40,1] 422| 399 21| 25| 24
4| 89,5| 90,5 240| 27,7 270 161 107] 11,2
HUF | 10| 86,9 89,0 342| 374| 352| 52| 35| 45
25 73.9| 79,5 431 464| 432| 35 16 34
4| 78,5] 80,2 19.8] 229| 233| 305| 242| 243
CHF | 10| 753| 76,2 284 310 300| 143| 113] 135
25| 64,0/ 70,0 319 351| 31,71 76| 90| 7.9
4] 759 764 15,1 19,1 19.1| 350 28,6 290
GBP | 10| 69,1 708 246| 266 256 17,6] 148 170
25| 554| 620 5400 06| 04| o6l 276 31,1 271 10,1 93] 103
4] 614| 634 631 09 07] o8| 11,6] 128 12,8 480 42,1 418
PY 10| 558 583 547 13 09 1if 162] 182 161 31,8 286 309
25| 427 s04| 432] 24| 14| 26| 21,7 22,8] 224 226] 203] 225
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cd. tabeli 1

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14

4| 889 90,1 2521 294 30,00 174 119 123
CZK 10] 86,3] 882 35,1 39,6] 36,2 5,1 3,7 4,5
25| 75,6/ 80,6 38,4 43,1 38,6 1,6 1,0 1,6
4] 87,1] 88,6 249] 298] 294| 19,01 144 14,6
DKK 10] 84,6] 85,6 36,2 39,1 37,1 6,3 39 5,0
25| 754 80,6 40,11 42,1| 403 2,2 2,5 2,5
4] 83,00 83,0 18,2 21,9] 22,1 26,0 20,1| 21,0
NOK 10 78,6 804 26,1 30,0 275 8,9 7,2 8,1
25| 63,1 694 31,8 343| 314 6,0 4,1 6,0
4] 844 86,8 194| 244 234 22,1| 162| 16,7
SEK 10| 81,4] 843 344| 34,6 357 7,3 5,5 6,5
25| 67,5 733 342 354| 33,7 4,7 2,8 4,5
4] 79,3] 80,6 0,1 19,3] 20,0/ 204| 30,5 243| 252
XDR 10 742) 759| 72,7 0,1 02 269 29,00 27,8 142 10,8] 13,1
25| 61,6/ 68,0 61,1 0,4 04 30,7] 35,0 30,7 7,6 6,1 7,5

Objasnienie:
Zacieniowane komorki odpowiadaja udziatom procentowych btgdow wzglednych, w przyblizeniu réwnym zero.

a)EUR, g=1,k=1%, A) b)JPY, g=1,k=1%, A)
90 ——— | | 70 — |
1

_ 85 _ 60
< 80 =
g Someea,, ws 50

75 &

70 40

4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24
n n

Rys. 1. Procentowy udziat bledéw wzglednych prognoz &, (n) mniejszych niz 1%
dla prognozy jednodniowej na podstawie metod estymacji I, IT i I1I dla walut
EUR oraz JPY w zaleznosci od szerokos$ci okna n. Okres analizy 2.01.2009 —
30.12.2016

Na podstawie tabeli 1 i rys. 1, a takze poréwnujac rys. 2a z 2b oraz 2¢ z 2d,
mozna stwierdzi¢, ze najwiekszy udziat jednoprocentowych bledow wzglednych
prognoz dla kazdej waluty obserwuje si¢ dla prognozy jednodniowej na podsta-
wie najmniejszej liczby obserwacji (n = 4). Im wigksza liczba obserwacji, na
podstawie ktorej budowany jest model szarego szeregu, tym udzial biedow
wzglednych prognoz jednodniowych mniejszych niz 1% jest mniejszy.
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Analizujac udzial bledow wzglednych prognoz jednodniowych réwnych lub
wigkszych niz 5%, mozna stwierdzi¢, ze jest on niewielki, nieprzekraczajacy
2,4% dla metody I, 1,4% dla metody II i 2,6% dla metody III. Podane warto$ci
odpowiadaja walucie JPY. W przypadku pozostatych walut wartosci udziatu
btedow wzglednych prognoz jednodniowych réwnych lub wigkszych niz 5% sa
mniejsze. W tabeli 1, dla zasiggu prognozy ¢ = 1 i k = 5%, zacieniowane komor-
ki odpowiadaja udzialom procentowych btedow wzglednych bliskim zeru, co
oznacza, ze w danym przypadku nie obserwuje si¢ bledow wzglednych prognoz
jednodniowych rownych Iub wigkszych niz 5%. Ponadto w tej sytuacji zaobser-
wowano, ze najczesciej wielko§¢ udzialu procentowego bledu wzglednego ro-
$nie wraz ze wzrostem szerokosci okna (rys. 3bd).

W prognozie o zasiggu dziesigciodniowym procentowy udzial bledow
wzglednych prognoz mniejszych niz 1% jest najmniejszy w przypadku szarego
modelu uzyskanego na podstawie najmniejszej liczby obserwacji (porownujac
rys. 3e z 3g oraz rys. 3f z 3h). Tendencja ta jest odwrotna niz w przypadku pro-
gnoz o jednodniowym zasiggu. Niestety warto$§¢ procentowego udzialu btgdow
wzglednych prognoz dziesigciodniowych mniejszych niz 1% jest znaczaco
mniejsza niz w prognozach o jednodniowym zasiggu, za$ warto$¢ procentowego
udzialu bledow wzglednych prognoz dziesigciodniowych réwnych lub wigk-
szych niz 5% jest znaczaco wigksza niz w przypadku procentowego udziatu
btedow wzglednych prognoz jednodniowych (rys. 3). Mozna zaobserwowac, ze
wraz ze wzrostem liczby obserwacji maleje procentowy udziat bledow wzgled-
nych prognoz dziesigciodniowych wigkszych lub rownych 5% (porownujac
rys. 3e z 3g oraz rys. 3f z 3h). Zestawiajac wyniki w tabeli 1 uzyskane dla zasig-
gu jedno- i dziesigciodniowego z wynikami przedstawionymi na rys. 2, mozna
stwierdzi¢, ze wraz ze wzrostem zasiggu prognozy procentowy udzial bledow
nieprzekraczajacych 1% maleje dla kazdej waluty niezaleznie od metody
analizy.
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a)EUR, n=4,k=1%, A) °*°*°°* | b)IPY, n =4, k=1%A) °*°°°°°° |
— —
100 80
[ 1] 1]}
80 60 N
— 60 —
= < 40
w40 Vo
20 20 s o -
0 0
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 2 3 45 6 7 8 9 10
q q
C)EUR,H:ZS.,/C:]%, A) ecccce | d)JPY,l7:25ﬂ/(:l%, A) esccce |
— | — |
100 60
80 S 11l M
—_ 40 -
§ o \\ = o ooy
< 40 izo .
20

123 456 7 8 910
q q
Rys. 2. Procentowy udzial btedéw wzglednych prognoz &, (n) mniejszych niz 1%
w zalezno$ci od zasiggu prognozy dla n = 4 oraz dla n = 25 na podstawie metod

estymacji I, I i I1I dla walut EUR oraz JPY w zaleznosci od zasiggu prognozy.
Okres analizy 2.01. 2009 — 30.12.2016

Opisane powyzej tendencje (zaleznosci wielkos$ci procentowego udzialu
btedow wzglednych od n oraz ¢) sa obserwowane dla wszystkich uzytych
w pracy metod i walut.

Poréwnujac wyniki w tabeli 1, uzyskane na podstawie trzech metod, mozna
zauwazy¢, ze w przypadku niemalze wszystkich walut (wyjatek stanowi waluta
HUF), niezaleznie od szerokosci okna dla zasiggu jednodniowego, najlepsze
rezultaty uzyskuje si¢ za pomoca metody II (por. rowniez rys. lab oraz rys. 3
abcd) — najwigkszy udziat btedow nieprzekraczajacych 1%, najmniejszy udziat
btedow rownych lub wigkszych niz 5%. W prognozach o zasiegu g = 10 metoda 11
rowniez daje najlepsze rezultaty (por. takze rys. 3 efgh) cho¢ zdarza sig, ze lep-
szy wynik otrzymuje si¢ za pomoca metody I11.
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a)EUR, n=4,g=1 b)JPY,n=4,4g=1
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Rys. 3. Rozktad procentowego udziatu bledéw wzglednych prognoz &, (n) w zalezno$ci
od uzytej metody estymacji I, 11, IIT dla walut: EUR oraz JPY dla zasiggu g =1,
q=101n=4, n=25. Okres analizy 2.01.2009 — 30.12.2016
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Udzial jednoprocentowych btedow wzglednych w prognozie o zasiggu jed-
no- i dziesigciodniowym, uzyskany na podstawie metod I i III, jest bardzo czgsto
porownywalny (rys. lab). Dla zasigegu ¢ = 10 najwigkszy udziat bledow wzgled-
nych wigkszych lub réwnych niz 5% niemalze dla kazdej waluty obserwuje sig
dla metody I (rys. 3efth).

Analizujac wykresy kursow 13 walut w okresie 2.01.2009 — 30.12. 2016,
mozna byloby podzieli¢ waluty na dwie grupy: te, dla ktérych wykresy charakte-
ryzuja si¢ mata zmiennoscia i te, dla ktorych wykresy wykazuja duza zmiennos¢.
Do pierwszej grupy mozna zaliczy¢: EUR, HUF, CZK, DKK, NOK, SEK, na-
tomiast do drugiej: USD, AUD, CAD, CHF, GBP, JPY, XRD. Metoda analizy
szarych systemow potwierdza ksztalt wykreséw: udziatl jednoprocentowych
btedow wzglednych przekracza 80% dla pierwszej grupy, osiagajac najwigksza,
ponad 90-proc. wartos¢, dla waluty HUF dla okna o szerokos$ci n = 4. W przy-
padku drugiej grupy, przy tej samej szerokosci okna, najgorszy wynik rowny
61,4% osiagany jest dla waluty JPY.

Podsumowanie

Na podstawie uzyskanych wynikéw mozna wyciagna¢ nastepujace wnioski:

1. Stosowanie modeli szarych do prognoz kurséw walut jest uzasadnione. Moz-
na zauwazy¢, ze prognozy sa najtrafniejsze dla modeli z oknami o matej sze-
rokosci, czyli wystarczy niewielka liczba obserwacji do dokonania predykcji,
co wigcej, w tym przypadku udziat bledow jednoprocentowych jest najwigk-
szy 1 dla kazdej analizowanej waluty przekracza 60%, niezaleznie od wybra-
nej metody estymacji.

2. Btedy prognoz zauwazalnie zaleza od szeroko$ci okna. Im mniejsze okno,
tym mniejsze bledy prognozy jednodniowej. Im wigksze okno, tym mniejsze
btedy prognozy dziesi¢ciodniowe;j.

3. Najlepsze wyniki mozna uzyska¢ metoda II, chociaz réznice w przypadku
pozostatych metod nie sg bardzo znaczace.

4. Metody II oraz III, podobnie jak metoda I (oryginalna), wykorzystuja funkcje
wyktadnicza. Interesujace moze by¢ zastosowanie innych funkcji do kon-
strukcji szarych modeli.
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THE APPLICATION OF THE GREY SYSTEMS IN THE PREDICTION
OF CURRENCY EXCHANGE RATES

Summary: The purpose of this article is to present the possibilities of using the grey
models theory in the prediction of short financial time series on the example of chosen
currencies exchange rates. The period of analysis includes data from the years 2009-
2016. In the article, three different methods of parameters estimation of grey models are
used. On the basis of these three methods the prediction results with an analysis of the
relative errors are presented. The influence of the chosen parameters on the prediction
result are investigated.

Keywords: exchange rate, grey model, parameter estimation, prediction.





