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1. BEVEZETÉS 

Ebben a fejezetben kerül ismertetésre a vizsgált téma, hogy mire irányul a 

kutatás és ezzel kapcsolatban milyen vizsgálandó kérdések tehetők fel, 

amelyekre válaszként egy hipotézis is fel lesz téve. 

1.1 Devizák 

Az utóbbi időkben Magyarországon sokszor a figyelem középpontjába kerültek 

a devizaárfolyamok. Ez nem meglepő, hiszen a lakosság nagy részét érintette 

az erős forint mellett felvett népszerű és megbízhatónak mondott 

devizahiteleket ért csapás azzal, hogy a devizaárfolyamok jelentős 

megemelkedésével ezek értéke jelentősen nőtt nagy terhet okozva a 

hitelfelvevőknek. Ez csak egy példa volt a sok közül, hiszen a 

devizaárfolyamok jelentős hatással vannak a gazdaságra és ezek szereplőire. 

Kérdés viszont az, hogy mik vannak hatással ezekre az árfolyamokra. Mert 

ezek pontos ismerete alapján akár lehetőség is nyílhat az árfolyamok 

előrejelzésére is. 

Egy devizanem néhány kivétellel ugyan, de általában egy adott országhoz 

tartozik. A forint Magyarországhoz, az angol font Nagy-Britanniához, amerikai 

dollár az Amerikai Egyesült Államokhoz, de kivétel például az euró, amely az 

Európai Unió több tagországának közös pénzneme. Ezek a devizanemek 

tekinthetők bizonyos mértékben az egyes gazdaságok mérőszámának. Két 

gazdaság közötti kapcsolatot pedig a devizáik átváltási árfolyama jellemezhet. 

Minden devizanemhez tartozik az azt kibocsátó és felügyelő jegybank. 

Magyarországon ez például a Magyar Nemzeti Bank. A legnagyobb hatással 

ezek az intézmények vannak a devizákra. Ők határozzák meg a forgalomban 

lévő pénzmennyiséget és a jegybanki alapkamatokat. Amikor szabályos 

időközönként megtörténnek az ezzel kapcsolatos bejelentések, hogy ezek 

mértéke marad vagy változik-e, a devizapiac látható mértékben reagál erre. 

Ez azt sugallja, hogy az ilyen bejelentések, vagyis az ezeket közlő gazdasági 

hírek hatással lehetnek az árfolyamokra. 

A jegybankon kívül a devizapiacok résztvevői, vagyis a befektetők vannak 

hatással az árfolyamokra, hiszen kereskedéseik lévén változnak az 

árfolyamok, mivel ezek a kereslet és a kínálat találkozását jelzik. 

1.2 Kockázatos befektetések 

Általános esetben a nagyobb haszon elérése nagyobb kockázattal jár. 

Ugyanez a helyzet a devizapiacokon is. Hiszen a legtöbb befektető számára 

elérhető az úgynevezett tőkeáttétes kereskedés lehetősége. Ami azt jelenti, 

hogy például az 1:100-as tőkeáttétel esetén, ha befektetőnek van például 
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3.000.000 forintja, akkor úgy kereskedhet, mintha a 100-szorosa, vagyis 

300.000.000 forintja lenne. Itt a különbözet hitelfelvétel útján áll a 

rendelkezésére. Tehát, ha például ezért az összegért 300 forintos árfolyamon 

vesz 1.000.000 eurót, akkor az árfolyamban történő 1 forintos változás is 

1.000.000 forint hasznot vagy veszteséget jelenthet a változás irányától 

függően. Vagyis akár az árfolyamban bekövetkező 1%-os változás is 

megduplázhatja, vagy elvesztheti a rendelkezésre álló eredeti tőkét. 

Ezt a nagy kockázatot a befektetők próbálják csökkenteni olyan módon, hogy 

minél nagyobb valószínűséggel kísérlik megjósolni a jövőbeni mozgásokat. 

Ehhez pedig megfelelő információra van szükségük. Ezeket pedig valamilyen 

hír formájában szerzik be, majd használják fel. Az ilyen híreket számos 

forrásból be tudják szerezni, amelyek források szerint különböző előnyökkel és 

hátrányokkal bírnak. Ezek a következő fejezetben kerülnek ismertetésre. 

1.3 Kutatási kérdés 

Mekkora befolyása lehet ezeknek a befektetési híreknek a devizaárfolyamokra, 

és milyen mértékű kapcsolat van ezek között, ha az fennáll? Ezt azért 

érdemes vizsgálni, mert ha létezik kapcsolat közöttük, akkor ennek gyakorlati 

haszna is lehet, mivel lehetőség nyílhat árfolyammozgásokat előrejelző 

modellek készítésére. Ezek megnövelik a haszonszerzés esélyét, ha már 

pontosabbak a véletlen találgatásoknál.  

1.4 Hatékony Piacok Elmélete 

Ez a közgazdasági elmélet, vagyis a hatékony piacok elmélete, a 60-as 

években vált jelentőssé Samuelson (1965) munkássága nyomán. Ez angolul 

Efficient Market Hypothesis, röviden EMH. Ez az elmélet kimondja, hogy egy 

olyan piac esetén, ahol az információ mindenki számára hozzáférhető és a 

piac résztvevőinek racionális elvárásaik vannak az árfolyamokról, ott az 

információk beépülnek az árakba. A befektetők részéről az még feltétel, hogy 

döntéseik véletlenszerűek és normális eloszlásúak legyenek. Általában a 

tranzakciós költségeket sem veszik figyelembe. Ennek a piaci 

hatékonyságnak három szintje van. A gyenge verzió szerint az árak a múltbéli 

információkat tartalmazzák. Közepes szinten az eddigi nyilvános információk 

tartalmazása mellett az új információkra azonnal reagál a piac. Az erős szinten 

pedig az árak már a belső és bizalmas információkat is tartalmazzák. (Forrás: 

Wikipedia: http://en.wikipedia.org/wiki/Efficient-market_hypothesis (letöltve 

2012. május)). 

A következő részben látható lesz ennek egy erre vonatkozó paradoxon, így 

pedig érthetővé válik, hogy miért okolják ennek az elméletnek az alkalmazását 

a legutóbbi nagy gazdasági válság egyik kiváltó okának. 

http://en.wikipedia.org/wiki/Efficient-market_hypothesis
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1.5 Paradoxon a hatékony piacokról 

Grossman-Stiglitz (1980) leírt egy paradoxont az előző elméletről, amit el is 

neveztek róluk. Az előző elmélet kimondja, hogy hatékony piac esetén az árak 

tartalmazzák a velük kapcsolatos információkat, amely esetben a 

befektetőknek elég lenne csak az árakat figyelni, és nem gyűjteni az 

információt. Ebben az esetben viszont senki sem gyűjtené az információt, 

amelyek így az árakba sem tudnának beépülni és így ellentmondásra jutunk. 

Ebből arra is lehet gondolni, hogy tökéletesen hatékony piac nem létezik. 

Vagyis fenn áll a jelentős kapcsolat lehetősége az információ, vagyis a 

befektetési hírek, és a devizaárfolyamok között. 

1.6 Hipotézis 

A hatékony piac elmélete azt állítja, hogy nincs kapcsolat a befektetési hírek 

és a devizaárfolyamok között, de az előző paradoxon és sejtések alapján az 

lehetséges, hogy van kapcsolat ezek között. A feltett hipotézis szerint 

továbbra sincs jelentős kapcsolat a devizahírek és az árfolyamok között, de ha 

van is kapcsolat az nem szignifikáns. 

1.7 Felépítés: 

A mostani bevezető után még ebben a fejezetben említésre kerül néhány 

előzetes kutatás és az eredményeik ebben a témában. A következő második 

fejezetben vizsgálatra kerülnek a befektetési hírek típusai és forrásai, és hogy 

ezek közül melyek és miért kerülnek kiválasztásra a kutatáshoz. Szó lesz még 

arról, hogy hogyan lehet ezeket feldolgozni és adatbázisba vinni. Végül pedig 

az adatok egy egyszerű modellben kerülnek vizsgálatra, hogy található-e 

valamilyen kapcsolat a hírek és az árfolyamok között, amelyre kapunk egy 

előzetes eredményt. A harmadik fejezetben egy ötlet alapján az előző modell 

egy javítási lehetősége kerül vizsgálatra, amely már jóval összetettebb és 

ezért olyan eszközök kerülnek használatra, mint a faktoranalízis, amely 

ismertetésre is kerül. A negyedik fejezetben kerülnek elemzésre a kapott 

eredmények, és hogy ezek mire használhatóak. Az utolsó fejezetben 

összefoglalásra kerülnek az eddigiek és ezek ki lesznek próbálva az aktuális 

adatokra a további gyakorlati felhasználás céljából. További lehetséges 

kutatási irányok kerülnek ismertetésre. Végül a kutatás alapján a kutatási 

kérdés és a hipotézis megválaszolva lesz. 

1.8 Előzmények: 

A befektetési hírek alapján történő minél pontosabb előrejelzése az 

árfolyamoknak és a részvényeknek már jó ideje foglalkoztatja a befektetőket 

és a kutatókat. Eleinte csupán a hatékony piac elmélete alapján az 

árfolyamadatokból vagy a részvényárakból próbálták megjósolni azok későbbi 

mozgását. Később rájöttek, hogy ez kevés és elkezdték nézni a híreket.  
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A legtöbb kutatás a részvények felé irányult. Mivel régen nem terjedtek ilyen 

gyorsan a hírek, ezért az olyan vizsgálatok, mint például a különböző 

bejelentéseket vizsgáló James M. Patell és Mark A. Wolfson (1984), azt 

mutatta ki, hogy ezek hatásai a bejelentést követően órákig, vagy akár 

másnap reggel nyitásig is éreztethetik hatásukat. Robert Jennings és Laura 

Stark (1985) ebből kiindulva már azt is nézte, hogy az egyes hírek milyen 

információtartalommal rendelkeznek, amely alapján két csoportra osztották a 

hírek. Ezek hatásait már jobban ki tudták mutatni.  Azt találták, hogy az 

alacsony információtartalmú hírek átlagosan csak ötöd annyi ideig hatnak, 

mint a magas információtartalmúak. Tehát elindultak a hírek 

kategorizálásának irányába. 

A média fejlődésével felgyorsultak a hírek terjedései. Ramon P. DeGennaro 

és Robert E. Shrieves (1997) is kategorizálta a híreket aszerint, hogy várt 

rendszeres bejelentésről van-e szó, mint például az éves kimutatások, vagy 

rendszertelen hírről van szó. A japán yen és az amerikai dollár árfolyamának 

mozgásait vizsgálva azt találták, hogy 10 perces időszakokat nézve a 

rendszeres várt befektetési hírek a legnagyobb kimutatható aktivitást 

megérkezésük időszakában és az utána levő időszakban fejtik ki. A 

rendszerteleneknél ez az aktivitás már kisebb. 

Ezután az Internet elterjedésével megindultak az ezt megcélzó vizsgálatok. 

Moshe Koppel és Itai Shtrimberg (2006) csinált egy adatbázist, amely 

tartalmazta a S&P500 részvényeit 2000. és 2002. között, és 12000 db átlag 

100 szavas hírt a netről. Kategorizálták a híreket az alapján, hogy a hírek 

idején az adott részvényár pozitív vagy negatív irányba változott-e. Ezeket 

bizonyos feltételek alapján megszűrték, majd ezek reprezentálására 

kulcsszavakat választottak ki, amelyek egy bináris vektort alkottak minden 

hírre az alapján, hogy az adott szó szerepelt-e a hírben vagy sem. Erre a 

tanuló-adatbázisra készítettek egy lineáris modellt, amely pontossága az 

adatbázison 70,3% volt. A következő 2003.-as évi adatokra már csak 65,9% 

volt a pontosság, tehát idővel módosítások nélkül ez csökken. 

2008.-ban bekövetkezett a gazdasági világválság, amely nagy változásokat 

hozott. A befektetőket ért nagy váratlan veszteségek után elvesztették 

bizalmukat az eddigi modellekben és óvatosabbak lettek. Az előrejelző 

modellek nagy része elavult, hiszen megváltozott a befektetők viselkedése. 

Elindultak az újabb kutatások új modellek létrehozására, amellyel ez az írás is 

foglalkozik. Tehát a következő fejezetben megkezdődik egy befektetési híreket 

vizsgáló modell felépítése. 
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2. KEZDETEK 

Ebben a fejezetben vizsgálatra és kiválasztásra kerülnek a befektetési hírek 

típusai és forrásai. Ezután összeállításra kerül a programok segítségével egy 

adatbázis a hírekből és az árfolyamokból. Ezek a programok is bemutatásra 

kerülnek. A befektetési hírek és árfolyamok közötti kapcsolat pedig kezdetben 

egy egyszerű modellben kerül vizsgálatra és kiértékelésre, amely az ezt 

követő fejezetben javításra kerül. 

2.1 Befektetési hírek típusai, forrásai 

A devizapiacokon lényeges forgalmat bonyolítanak le a befektetők, amik így 

befolyással vannak az árfolyamokra. Feltesszük, hogy ezek a befektetők 

tudatosan, a jogszabályokat betartva a haszon eléréséért cselekszenek. 

Ahhoz, hogy meghozzák az ehhez szükséges megfelelő döntéseket, minél 

több releváns információra van szükségük. Ezeket ma már számos helyről 

beszerezhetik. 

Ilyen forrás lehet a befektetőhöz eljutó szóbeszéd. Ez viszont sokszor nem 

megbízható vagy pontatlan. Ezután következnek a gazdasági napilapok, 

amelyek megbízhatóak és részletesek, de ezek csak naponta frissülnek és így 

gyorsan elveszíthetik az aktualitásukat. A TV és rádió hírei gyakoriabbak 

ugyan, de ezek már nem túl részletesek. Így végül a továbbiakban vizsgált 

internetes forrás következik. Ez szinte azonnal frissül a kereskedési 

időszakban és megfelelően részletes is. 

Ezek megbízhatósága már kérdéses lehet, mert az internetre bárki feltehet 

bármilyen információt, ami megkárosíthatja a befektetőt. Így általában 

óvatosak ezzel a forrással és egy idő után mindenkinél kialakul, hogy miket 

olvas rendszeresen. Mivel egy honlapnak időbe telik megszerezni a bizalmat 

iránta, ezért az ilyenekből kezelhető mennyiségű van Magyarországon. 

Ilyen honlapok aktuálisan a teljesség igénye nélkül például: portfolio.hu, 

hvg.hu, figyelőnet (fn.hir24.hu) és az index.hu gazdasági rovata. 

Ezeket rendszeresen frissítik, megbízhatóak és a befektetők lényeges része 

olvassa őket, így az itt közölt hírek hatása az árfolyamokra szinte azonnali 

aktív kereskedés idején. Egyébként pedig a legközelebbi aktív időszak 

legelején érződhet a hatása. Tehát például az esti vagy hétvégi hírek a 

következő kereskedési nap reggelén fejtik ki hatásukat, ha addig nem vesztik 

el aktuálitásukat. 
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2.2 Adatgyűjtés 

Az előbb felsorolt honlapok közül olyat kell kiválasztani, amely alkalmas a 

feldolgozásra, kezelhető archívummal rendelkezik, nagy olvasottságú, és csak 

gazdasági hírekkel foglalkozik. Ezek azért fontosak, mert ezekből egy 

adatbázis lesz létrehozva, amire alapozható a későbbi kutatás és ehhez egy 

megfelelő honlap szükséges, hogy az adatokban elhanyagolható legyen a 

torzítás, amit az esetleges nem releváns információk (egyéb hírek, változó 

reklámok) okozhatnak. 

Ezeknek a feltételeknek Magyarországon megfelel a portfolio.hu, amely 

kiválasztásra került. Ez az egyik legolvasottabb megbízható honlap az 

országban, amelyre más hírcsatornák is rendszeresen hivatkoznak. Az 

ingyenesen elérhető archívuma heti bontásban tartalmazza külön oldalakon az 

adott hét legfontosabb híreit felesleges reklámok nélkül. Az egyedüli 

felesleges információ a kutatáshoz a fenti menüsor és a jobboldalt található 

kiemelt hírek és fórum, de ez még kezelhető lesz. Ráadásul a heti bontású 

oldalak címei is, amelyek végén egy szám szerepel, logikusan követik 

egymást, ami megkönnyíti a feldolgozást és az adatbázis-készítést. (pl.: 

www.portfolio.hu/hethirei.tdp?curr=1334527200 (letöltve: 2012. május)) 

Ahogy a bevezetőben említett mások által végzett régebbi vizsgálatoknál is a 

híreket a bennük szereplő kulcsszavak által vették figyelembe, így a mostani 

kutatás is ezt teszi. Tehát az eddigi elgondolás szerint az adatbázisba heti 

bontásba fognak bekerülni, hogy az adott héten milyen kulcsszavak, milyen 

gyakorisággal szerepeltek. 

2.2.1 Kulcsszó-számláló kiválasztása és előnyei 

Számos kulcsszó számláló alkalmazás áll rendelkezésünkre. Most az 

interneten googlerankings.com/kdindex.php (letöltve: 2012. május) címen 

elérhető alkalmazás kerül használatra, amelynek sok előnye van. 

http://www.portfolio.hu/hethirei.tdp?curr=1334527200
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1. Ábra: Googlerankings.com/kdindex.php kezelőfelülete 

Ez ingyenesen elérhető gyors és megbízható alkalmazás. Egyszerű és 

kezelhető felhasználói felülete van. Elég beírni a vizsgált honlap címét és pár 

hasznos beállítást megadni. Megadható a programnak, hogy zárja ki a 

keresésből egy adott betűszámú vagy annál kevesebből álló szavakat, amit 

nem fordulnak elő legalább a megadott gyakorisággal. Meg lehet még adni 

neki egy listát azokból a szavakból, amiket nem kell figyelembe venni ezeken 

felül. 

Az eredményt kezelhető más programokba könnyen átvihető táblázatba adja 

meg. Első oszlopban a kulcsszavak szerepelnek. A másodikban az 

előfordulási szám. Az utolsóban pedig az egészhez viszonyított százalékos 

gyakoriság. Plusz információként kilistázza a keresési feltételeknek megfelelő 

két és három szóból álló kifejezések gyakoriságát is. 

2.2.2 Hátrányai és ezek leküzdése 

A legtöbb ilyen jellegű alkalmazással egyetemben ez a program sem a 

szótövek alapján keres, hanem különböző szónak tekinti őket, mint például az 

Amerika és az amerikai szavakat. A mostani vizsgálatnál nyilván hasznosabb 
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lenne ezeknek az előzetes feldolgozása és ez alapján alakítani az adatbázist, 

de most ettől el lesz tekintve. A későbbiekben a javított verziónál erre nem is 

lesz szükség, mivel a javítás ezt majd kiküszöböli. 

A másik hátrány pedig, ahogy már említve volt, az hogy a vizsgált oldalak 

tartalmaznak felesleges információkat, és az alkalmazás ezeket is figyelembe 

veszi. A későbbiekben ezt majd kezelni kell, de most az adatbázis 

összeállításánál nem lesz az ilyen szűrés elvégezve. Ezt azért nem kell 

elvégezni, mert az adatbázis olyan rövid idő alatt kerül összeállításra, hogy 

ezek a felesleges információk nem, vagy elhanyagolható mértékben változnak. 

Tehát a felesleges információ mennyisége állandónak tekinthető és mivel a 

vizsgálat a kulcsszavak gyakoriságának a változására irányul, ezért ez most 

elhanyagolható. 

2.2.3 Devizaárfolyamok beszerzése 

A Magyar Nemzeti Bank www.mnb.hu/arfolyam-lekerdezes (letöltve 2012. 

május) címen elérhető honlapjáról letölthetőek a napi árfolyamok. Ezek az 

adatok könnyen másolható táblázatos formában elérhetőek. Letölthető a teljes 

árfolyam adatbázis, de ezt lehet szűkíteni időszakok vagy devizanemek 

megadásával. 

Két jelentős devizanem kerül vizsgálatra a modellben. Az egyik az euró (EUR), 

a másik pedig az amerikai dollár (USD). Az euró azért, mert Magyarország is 

az Európai Unió tagja és ezzel látható a többi tagállamhoz való gazdasági 

viszony. A dollár pedig az euróhoz nagyban hasonlító devizanem, amely az 

erős amerikai gazdasággal való viszonyt jelzi. 

Ezeket még szükséges átalakítani a kezelhető formátum érdekében, mivel 

azok a napok nem szerepelnek a táblázatban, amelyeken nincs kereskedés. A 

modellnél ezekre a helyekre az előző elérhető napi árfolyam kerül be. Ezután 

már könnyen kezelhetőek az adatok. 

2.2.4 Adatbázis-kezelő 

Sok adatbázis-kezelő program áll rendelkezésre. Az egyszerű modellnél még 

elég lesz a széles körben elterjedt sokak által ismert Microsoft Excel (2010) 

program, amely a Microsoft Office (2010) programcsomag része. Ez 

tartalmazza az alapvető statisztikai funkciókat, könnyen kezelhető és még 

Visual Basic programnyelven makrókat is lehet írni alá. 

2.3 Egyszerű modell felépítése 

Első lépésként a Google kulcsszó-számláló alkalmazásának segítségével 

került létrehozásra a kulcsszavakból álló adatbázis. Az adatbázis 2010 végén 

került létrehozásra. Az adatbázis 2006. első hetétől tartalmazza 2010. 44. 

http://www.mnb.hu/arfolyam-lekerdezes
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hetéig heti bontásban az adatokat. Jelöljük ks,i-vel egy s kulcsszó i-edik heti 

gyakoriságát. Ez az adatbázis úgy kapható meg, hogy a kulcsszó-számláló 

által eredményként adott gyakorisági táblázatok egymás alá kerülnek 

megfelelő sorrendben. Vagyis egy oszlop egy adott s kulcsszónak felel meg, 

és egy sor pedig az i-edik hétnek. Ezek az adatok kiegészítésre kerülnek még 

egy plusz oszloppal, amely i-t tartalmazza, vagyis az adott kifejezés és 

gyakorisága melyik hétről való, hogy az adatbázis szűrhetővé váljon a 

programmal. 

Ezután mivel az adatbázisban számos szó szerepel, ezért szűkíteni kell őket. 

Ez a szűkítés nem nyilvánvaló és nagyban meghatározó lehet a későbbiekben. 

Egy tízhetes időszak került kiválasztásra és ezekből került kiválasztásra 10 db 

kulcsszó és 8 db kétszavas kifejezés. A kiválasztásnál gyakori és nagy 

szórású szavak és szópárok lettek kiválasztva. Hiszen egy olyan szó, ami 

ugyan gyakori, de szinte minden héten ugyanannyiszor fordul elő az nem sok 

információt ad a vizsgálatával. 

Kiválasztott egyszavas kifejezések: 

árfolyam, befektetés, forint, gazdaság, jegybank, kereskedés, kormány, 

költségvetés, ország és válság 

Kiválasztott kétszavas kifejezések: 

amerikai tőzsdék, befektetési alapok, euróval szemben, forint euróval, 

kormány döntése, leépítést tervez, milliárd forint és nemzetközi valutaalap 

Ezek alapján az adatbázis táblázatkezelővel szűrésre kerül, amelyből egy 

úgynevezett adattábla lett létrehozva. Az adattábla oszlopai továbbra is az s 

kifejezéseknek felelnek meg. A sorok pedig az i-edik hetekhez tartoznak. Az 

ezekhez tartozó cellák tartalmazzák az adott kifejezés adott heti gyakoriságát, 

amely ha nincs adat, akkor ks,i=0. 

Az árfolyamok átalakításra kerültek az alábbi napi hozamokká: 

1, 2, 3, 4, 5, 10, 20, 30, 60 

Amelyek hd,i-vel lesznek jelölve, amely azt jelenti, hogy az i-edik héten mennyi 

volt a d-napos átlaghozam. Ezekkel láthatóvá válnak a különböző távú 

befektetésekkel való kapcsolatok. 

A kapcsolatok mérése az ks,i és a hd,i adatsorok között korrelációval történik. 

Definíció: A korreláció itt most egy statisztikai mérőszáma annak, hogy két 

minta (adatsor) hogyan mozog egymáshoz viszonyítva. 
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A korreláció kiszámítása: 

Legyen X az egyik n elemű minta xi tagokkal, Y pedig az ugyan olyan 

elemszámú minta yi tagokkal. Jelölje r a korrelációs együtthatót, Cov(X,Y) a 

kovarianciát, σx és σy pedig a két minta szórását. Ekkor a képlet: 

𝑟 𝑋, 𝑌 =
𝐶𝑜𝑣(𝑋, 𝑌)

σ XσY
=

𝑛 𝑥𝑖𝑦𝑖 −
𝑛
𝑖=1  𝑥𝑖  𝑦𝑖

𝑛
𝑖=1

𝑛
𝑖=1

 [𝑛 𝑥𝑖
2 − ( 𝑥𝑖)2][𝑛  𝑦𝑖

2 − ( 𝑦𝑖)2]𝑛
𝑖=1

𝑛
𝑖=1

𝑛
𝑖=1

𝑛
𝑖=1

 

A kapcsolatok iránya a korrelációk alapján az, hogy pozitív esetben együtt 

mozognak, míg negatív esetben ellentétes irányba történik a mozgás. 

A kapcsolatok erőssége korrelációk alapján: 

 

2. Ábra: A korrelációk erőssége 

2.4 Egyszerű modell eredménye és elemzése 

A kapott korrelációk: 

 

3. Ábra: EUR korrelációk 
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4. Ábra USD korrelációk 

Piros színnel a jobb átláthatóság kedvéért a negatív korrelációk lettek jelölve. 

A korrelációs együtthatókból látható, hogy mind az eurónál, mind pedig az 

amerikai dollárnál alacsonyak ezek a korrelációs értékek. Viszont egyes 

értékek már magasabbak, és utalhatnak valamilyen kapcsolatra is, ami az 

euró esetében jelentősebbnek tűnik. A biztosabb eredmény érdekében a 

korrelációkat szükséges volt megnézni külön-külön részidőszakokra is. Ezek 

közül a három legnagyobb mértékű korrelációjú kifejezések részidőszakos 

korrelációja: 

 

5. Ábra: EUR részidőszaki korrelációk 
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6. Ábra: USD részidőszaki korrelációk 

Itt már ellentmondás tapasztalható, hiszen az utolsó időszak előjele a legtöbb 

esetben eltér a többitől, ami ellentétes kapcsolatot jelent. A többi időszakban 

is változnak a korrelációs értékek. Ez igazolni látszik a hipotézist, hogy nincs 

jelentős kapcsolat ezek között. 

Ezeket az időszakokat szemügyre véve észrevehető, hogy a 2. és 3. időszak 

között történt a 2008.-as gazdasági válság, ami jelentős változásokat hozott. 

Így az eltérés és a változás a korrelációban, akár ennek is betudható. 

Ez az észrevétel a javított modellnél újból előkerül majd. Ez azt jelenti, még 

megkísérlésre kerül valamilyen jelentősebb kapcsolat utáni további kutatás. 

3. JAVÍTÁS 

Ebben a fejezetben az előző modell kerül javításra bizonyos elképzelések 

alapján. Felmerül egy megoldandó probléma, amelyre megoldást a 

faktoranalízis nevű eljárás ad. Ez az eljárás is ismertetésre kerül, hogy 

megérthessük a módszer alapján kapott eredményeket. Erre a módszerre az 

eddig használt alkalmazások nem képesek, így egy újabb program az SPSS 

használatának bemutatására is szükség van. 

3.1 Ötlet a javításra 

Egy hír nem csak egy szóból áll, hanem számos szó együttesen alkotja az 

egyértelmű jelentésű és hatású híreket. Ebből adódik a nyilvánvaló ötlet, hogy 

ezeket a szavakat együttesen érdemes vizsgálni. 
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Erre egy motiváló példa: 

Kiválasztásra került két nagyobb mértékű korrelációjú kulcsszó a „forint” és a 

„válság” szavak. Ezek korrelációjának előjele megegyezik, és egyszerűen 

összeadásra került ezek gyakorisága egy új adatsorba. Ennek az új 

adatsornak a korrelációja összehasonlítva az eredetiek korrelációjával: 

 

7. Ábra: Motiváció példa 

Látható javulás tapasztalható ebben a konkrét esetben, hiszen a korrelációk 

jelentős mértékben nőttek csupán két szó gyakoriságának súlyozatlan 

összeadásával. De ez nem biztos, hogy így van a többi esetben is. Motiváció 

szempontjából viszont hasznos. 

Tehát a példa szerint együttesen kell nézni a szavak gyakoriságát, ahol 

viszont szükséges lesz megtalálni a szavakhoz tartozó megfelelő optimális 

súlyozásokat, ami egy megoldandó problémát jelent. Bevezetésre kerül az ws 

jelölés, amely az s kifejezéshez tartozó súlyt jelöli. 

Megjegyzés: Ez a súlyozás azt is jelenti, hogy nem kell előzetesen válogatni a 

szavak között, hogy melyek adják a legjobb eredményt. Hiszen ha egy szó 

nem szükséges, akkor ws=0 súlyt kap. 

3.2 Faktoranalízis leírása 

Erre az optimalizálási problémára a megfelelő megoldási módszer az 

úgynevezett faktoranalízis lesz. Ennek ismertetése következik, amelyhez 

felhasznált forrás a BME Ergonómia és Pszichológia Tanszék honlapján 

(http://www.erg.bme.hu/szakkepzes/2felev/pszichometria/Faktoranalizis.pdf 

(letöltve 2012. május)) található Faktoranalízis című 2006-os előadás vázlata. 

http://www.erg.bme.hu/szakkepzes/2felev/pszichometria/Faktoranalizis.pdf
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A faktoranalízis adott többváltozós adatbázisban található adatsorokra, 

amelyek ugyanolyan méretűek és egymással korrelálnak, készít jellemzést. 

Ezt a változók számánál lehetőleg kevesebb számú úgynevezett faktorokkal 

teszi, úgy hogy ezek a faktorok az eredeti információ mennyiséget a lehető 

legkisebb veszteséggel reprezentálják. Mindegyik ilyen faktorhoz tartozik egy 

faktorsúlyozása az eredeti változóknak. Ezek alkalmasak az itt található 

árfolyamadatokkal való kapcsolatok tanulmányozására. A faktoranalízis 

modellje tehát a következő: 

Vegyük a következő jelöléseket n darab változó esetén: 

𝑧𝑖 : = az i-edik eredeti változó, amely standardizált (𝑧𝑖 = 0, 𝑠𝑖
2 = 1, 𝑖 = 1, . . , 𝑛) 

𝐹𝑗 : = a közös faktorok (𝑗 = 1, . . , 𝑘 ≤ 𝑛) 

𝑈𝑖 : = a 𝑧𝑖  változóhoz tartozó speciális faktor 

𝑎𝑖𝑗 : =  faktor terhelés, amely megmutatja, hogy az i-edik változóból milyen 

mértékben részesül a j-edik faktor. 

ℎ𝑖
2: =  kommunalitás, amely az i-edik eredeti változó és a faktoroknak a 

négyzetre emelt többszörös korrelációs együtthatója. Ha ez kicsi, akkor 𝑧𝑖-nek 

a kapott faktorokhoz nincs nagy köze. 

w:= faktorsúlyok, amiket végeredményként ad ki az analízis az mutatja meg, 

hogy a kapott j-edik faktorban az eredeti i-edik változó milyen súllyal van 

benne. 

Ekkor minden i-re a következő egyenletek állnak fenn: 

𝑧𝑖 = 𝑎𝑖1𝐹1 + 𝑎𝑖2𝐹2+. . +𝑎𝑖𝑗𝐹𝑗 +. . +𝑎𝑖𝑗𝐹𝑗 + 𝑈𝑖 

ℎ𝑖
2 = 𝑎𝑖1

2 + 𝑎𝑖2
2 +. . +𝑎𝑖𝑘

2 =  𝑎𝑖𝑗
2

𝑘

𝑗=1

≤ 1 

Legyen 𝜆𝑗 =  𝑎𝑖𝑗
2𝑛

𝑖=1  a j-edik faktorhoz tartozó sajátérték. Ezek összege a 

későbbi prímkomponens módszer esetén n lesz. 

A közös faktorokra a faktorsúlyokkal az alábbi egyenletek vonatkoznak: 

𝐹𝑗 =  𝑤𝑖𝑗 𝑧𝑖

𝑛

𝑖=1
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Ezeknek az egyenleteknek a segítségével a faktorsúlyok több módszer 

segítségével is kiszámíthatóak, amelyek közül nem mindegyik ad pontos 

értékeket. Az egyik pontos értékeket adó módszer a prímkomponens elemzés, 

amely majd később ebben az írásban is használatra kerül. Ez a módszer 

megkeresi azokat az irányokat, amelyen az adatok között a legjobban 

különbséget lehet tenni. Ez a térben azt jelenti, hogy az adatok a térben 

található pontokként foghatóak fel, amelyek egy ponthalmazt alkotnak és a 

keresett irány a ponthalmazban található leghosszabb átló lesz. Ezek lesznek 

a főkomponensek más néven a faktorok. Ezek azonosítását a kapott 

faktorsúlyok alapján lehet elvégezni. Először nem biztos, hogy könnyen 

észrevehetően eltérnek egymástól a faktorok, mert a kapott faktorsúlyok 

mértékei nem térnek el számottevően egymástól. Mivel a kapott faktorsúlyok 

egy mátrixban találhatóak, ezért a mátrixot át lehet alakítani más formátumúvá, 

amely jobban áttekinthető eredményt ad. Ezt az úgynevezett rotációs 

eljárással lehet megcsinálni, amely megváltoztatja a vonatkoztatási 

koordinátarendszert. Erre több módszer áll rendelkezésre, mint például a 

Varimax módszer, amely a faktorok által megmagyarázott varianciát 

maximalizálja. 

A faktoranalízis feltevéseivel, mint például a változók és a faktorok egymással 

való korreláltságának vizsgálatával, itt most nincs foglalkozva, de ez további 

kutatások témája lehet. 

A faktoranalízis több súlyozást ad megoldásként attól függően, hogy milyen 

faktorokat veszünk figyelembe, amelyek értelmezése és felhasználása az 

analízist elvégző személyre van bízva. 

3.3 Faktoranalízis SPSS-ben 

A Microsoft Excel (2010) nem alkalmas a faktoranalízis elvégzésére, ezért egy 

fejlettebb statisztikai programra van szükség. 

A sokféle statisztikai program közül az SPSS (verzió: IBM SPSS Statistic 20) 

lett kiválasztva erre a célra. Ez a program nem ingyenes, de kutatási célokra 

az egyetemek számára biztosítják a licencet. 

A program beszerzése után szükséges volt elvégezni az eddigi adatok 

átvitelét. Mivel ez a program is táblázatos formájú, mint az Excel és 

kompatibilis is vele, ezért egyszerű vágólapra másolással átvihetőek az 

adatok. Az SPSS az oszlopokat különálló változóként kezeli, amelyet 

lehetőség szerint lehet átnevezni és a tulajdonságait beállítani. 

Miután az adatbevitel megtörtént a faktoranalízis elérési útja a menüsorból a 

következő: Analyze >> Dimension Reduction >> Factor 
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Ezután a következő ablak jelenik meg: 

 

8. Ábra: Faktoranalízis SPSS-ben 

Itt megadhatóak a faktoranalízisben résztvevő független változók, amelyek a 

kulcsszavak lesznek, és a függőváltozó pedig az árfolyamok vagy hozamok 

lehetnek. Még sok beállítási lehetőség nyílik az analízishez, mint például, hogy 

milyen módszer alapján, és maximum hány iterációval dolgozzon. Ezek 

beállítása után az OK-ra kattintva kapható meg az eredmény, amely 

tartalmazza a teljes variancia magyarázatát és a faktorok vagy komponensek 

mátrixát. Az eredmény további értelmezése a felhasználóra van bízva. 

3.4 Korrelációs együtthatók szignifikanciája 

Amikor a két adatsor közötti kapcsolatot vizsgáljuk eredményül korrelációs 

együtthatókat kapunk, amiknek a szignifikanciája függ a mintaelemszámtól. 

Vagyis egy kapott korrelációs együttható előfordulhat, hogy nem valós 

kapcsolatot tükröz és nincsen elég messze a 0-tól. Ahhoz, hogy el lehessen 

dönteni, hogy a kapott korrelációs együttható mennyire szignifikáns, 

hipotézisvizsgálatot kell végezni az alábbi hipotézissel: 

H0: Az adott r korrelációs együttható nem tér el az adott szignifikanciaszinten 

0-tól, csupán a véletlen miatt kaptunk ilyen értéket, tehát a két minta 

korrelálatlan. 

H1: Az adott r korrelációs együttható szignifikánsan eltér a 0-tól az adott 

szignifikanciaszinten, vagyis a két minta nem független. 



21 
 

A hipotézisvizsgálatot t-próbával lehet elvégezni. 

A szabadság fok most két n elemű minta esetén: v = n - 2 

A szignifikanciaszint: p 

Ekkor a kritikusérték: tp(v) (táblázatból kiolvasható) 

Próbafüggvény: 𝑡 =
𝑟 𝑛−2

 1−𝑟2
 

Ha t > tp(v), akkor H0 elutasításra kerül, és az adott korreláció szignifikánsan 

eltér 0-tól az adott szinten. 

Tehát a hipotézisvizsgálattal eldönthető egy korrelációs együttható 

szignifikanciája. 

4. ELEMZÉS 

Ebben a fejezetben a következik a tényleges vizsgálatok elvégzése SPSS-ben 

több féle formációban és ezek eredményeinek elemzése. 

4.1 Bővítés 

Mivel az eredeti 10 szó elég kevésnek számít ezért ezek bővítésre kerültek. 

Első körben az alábbi 18 szóval. (Így összesen 28 szó lett): 

állami, Amerika, amerikai, deviza, dollár, eredmény, Európa, gazdasági, 

gyorsjelentés, hangulat, jelent, jelentés, növekedés, nyugdíj, piacok, tovább, 

törvény, tőzsde 

A második körben pedig még további 21 szóval történt bővítés. (Így összesen 

49 szó lett): 

adósság, bankok, befektető, befektetők, bevétel, csökkent, európai, külföldi, 

Magyarország, miniszter, miniszterelnök, negyedév, negyedéve, negyedéves, 

parlament, pénzügy, részvény, telekom, vállalat, várakozás, Viktor 

Itt látható, hogy vannak azonos szótövű szavak is. Tehát eredetileg azért nem 

volt nagy hiányossága a Google kulcsszó-számláló alkalmazásának az, hogy 

nem szótő szerint nézi a gyakoriságot, mert itt már súlyozással szerepelnek a 

különböző szavak azonos szótővel is. Ez jobb verzió, mint hogy ezek közösen 

lettek volna vizsgálva, de súlyozás nélkül. 

Megjegyzés: Érdekesség a „tovább” szó bevétele a többi közé, ami az adott 

heti hírmennyiséget is jelzi. Hiszen a heti bontású archívumban nem a teljes 

írások szerepeltek, hanem mindegyik hír végén a továbbra kattintva lehetett 

megtekinteni azt. 
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4.2 Első eredmények 

4.2.1 28 szó esetén történt elemzés 

A faktoranalízis során kapott wj faktorsúlyokkal súlyozva lettek kiszámolva az 

egyes esetekben a heti gyakoriságok, vagyis az adott súlyozáshoz tartozó 

 𝑤𝑗𝑘𝑗 ,𝑖𝑖  szorzatösszeg. Ebben a részben a javítási fázisok jobb szemléltetése 

céljából az árfolyamokkal való korrelációk kerülnek bemutatásra, amelyeknél 

jobban észrevehetőek az egyes lépéseknél történő javulások, mert a 

hozamokkal való korrelációk alacsonyabb mértéke miatt ezek ott nem 

egyértelműek. A javítások végén viszont ismét vissza lesz térve a hozamokkal 

való korrelációkra. A következő eredmények született a faktoranalízis során 

kapott 8db faktor faktorsúlyozására, ahol a legjobb eredmény sárgával került 

jelölésre: 

 

9. Ábra: Árfolyamokkal való korrelációk a kapott faktorokhoz tartozó súlyozásokra (28 szó) 

Tehát mindegyik kapott j-edik faktorhoz tartozik egy súlyozás, és 28 szó 

esetén 8 darab faktor keletkezett. Az ábrán az árfolyamoknál használt 

jelöléseseknél az EUR+i és az USD+i az i-edikkel későbbi hét árfolyamát jelöli. 

Például az USD+2 a két héttel későbbi USD árfolyamot jelöli. Ezeknél az 

eredményeknél már nem elhanyagolható korrelációk tapasztalhatóak, főleg a 

következő két hét árfolyamaival. A t-próbás hipotézisvizsgálatot elvégezve 

99%-os szinten az jött ki, hogy az EUR-nál az 1,2,3,4,5 napos, az USD-nél 

pedig az 1,2,3,4,5,7 napos korrelációk a kulcsszavak számával szignifikánsan 

eltér a 0-tól, vagyis ezekre szignifikánsak a korrelációs együtthatók, amelyek 
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közé a legmagasabb korrelációs értékek is tartoznak. Továbbra is az euróval 

tapasztalható nagyobb mértékű kapcsolat és nem az amerikai dollárnál. 

4.2.2 49 szó esetén történt elemzés 

 

10. Ábra: Árfolyamokkal való korrelációk a kapott faktorokhoz tartozó súlyozásokra (49 szó) 

Az újabb bővítése során a kulcsszavak csoportjának, már csak csekély 

mértékű javulás tapasztalhatóak a korrelációkban, viszont a legjobb 

eredmények továbbra is szignifikánsak maradtak. Vagyis az ilyen irány már 

nem valószínű, hogy további jelentős javulást hozna, mivel a gyakori és nagy 

szórású szavak már az eddigi kulcsszó csoportban szerepelnek. Az viszont 

még kérdéses lehet, hogy ennek a javulásnak a kulcsszavak számának 

növelésével mi lehet a határérték. 

Megjegyzés: Érdemes figyelembe kell venni, hogyha a későbbiekben is ilyen 

típusú megfigyelése történik a befektetési híreknek, akkor a kulcsszavak 

csoportosítását érdemes megváltoztatni. A későbbiekben az egyes aktuális 

kifejezések elveszthetik jelentőségüket és újabb szavak kaphatnak fontos 

szerepet. 

4.3 Faktoranalízis részidőszakokra 

Részidőszakokra bontva ezeket az eredményeket továbbra is tapasztalható, 

hogy eltérnek a korrelációs előjelek a különböző időszakok között. Ennek az 

előjelbeli problémának a szemléltetésére alkalmas a következő ábra: 
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11. Ábra: Árfolyamokkal való korrelációk a kapott faktorokkal részidőszakokra 

Ezért egy eltérő időszakra történő súlyozás is vizsgálatra kerül a javulás 

reményében. Mivel a legtöbb eltérés az előjelekben a 2009.-2010.-es 

időszakkal jelentkezik, vagyis a 2008.-as gazdasági válság után. Ezért a 

faktoranalízis csupán a 2009.01 – 2010.11.-es időszakra szűkítve is el lett 

végezve. Az így kapott legjobb súlyozással a teljes és részidőszakokra kapott 

korrelációs eredmény 49 kulcsszavas esetben: 

 

12. Ábra: Utolsó időszakra végzett súlyozással kapott korrelációk az árfolyamokkal 

Ennél a súlyozásnál már jellemzően alacsonyabb korrelációk észlelhetőek, de 

itt már olyan súlyozást is eredményezett ez az optimalizálás, amelynél az 

eddigi előjel problémák nem állnak fent, vagy el lehet tekinteni tőle. Vagyis a 

két adatsor kapcsolata a korrelációk alapján azonos irányú. A korrelációs 

együtthatók szignifikancia vizsgálata továbbra is azt hozza ki ezeknél, hogy a 

teljes időszakra vonatkozó korrelációk 99%-os szinten szignifikánsan eltérnek 

0-tól, tehát nem függetlenek. 
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4.4 Előző heti árfolyamadatok felhasználása 

Egy adott héten az adatbázisban a kulcsszavak gyakorisága mellett 

rendelkezésre állnak az előző heti árfolyamadatok is. Ezek erős kapcsolatban 

állnak az aktuális heti árfolyamokkal, hiszen egy hét árfolyamának az előző 

heti árfolyammal vett korrelációja 0,96 fölött van. Ha az egyik árfolyam kerül 

összehasonlításra az másik árfolyam előző heti adataival, még akkor is 0,75 

fölötti korreláció jön ki. 

A hatékony piac elmélete szerint az árfolyamok minden információt 

tartalmaznak, ezért sokan csupán ezek alapján próbálják megjósolni az 

árfolyamokat. A bevezetőben leírt Grossman-Stiglitz paradoxonból viszont 

arra lehet következtetni, hogy ez nem elég, és más információkat is kell nézni. 

Látható, hogy az eddig vizsgált kulcsszavakkal is van valamilyen szintű 

kapcsolat, így adja magát a lehetőség, hogy ezeket közösen is érdemes 

megvizsgálni. Ezért a faktoranalízisbe bevételre kerültek az előző 4 hét 

árfolyamai is és ezekre újra el lett végezve a súlyozás. Azért hogy a 

részidőszakokban tapasztalható előjelbeli problémák ne jelentkezzenek, 

csupán a válság utáni, vagyis az utolsó részidőszakra történt meg a súlyozás.  

4.4.1 Saját előző heti adatok bevétele az árfolyamoknál 

Először az adott árfolyamhoz csak a saját előző 4 heti árfolyamát vettük 

figyelembe a kulcsszavak mellett. Vagyis az eurónál az előző négy hét euró 

árfolyamait, és a dollárnál pedig a dollárét. Az így kapott legjobb eredmény: 

 

13. Ábra: Korrelációk a közös súlyozásra a saját előző heti árfolyamadatokkal 

Itt nagyon magas korrelációs értékek tapasztalhatók, ami ugyan betudható az 

árfolyamok egymással való korrelációinak, de ez csak részben igaz, mert a 

súlyozás a kulcsszavak súlyaihoz képest az EUR-nál azonos szintű, míg az 

USD-nél csupán egy picit nagyobb mértékű súlyozást használ. Tehát az 

árfolyamadatok nem nyomják el az eddigieket. Ez a kapcsolat 

részidőszakokra nézve is megmarad. A legjobb korrelációs együtthatók a 

szignifikancia vizsgálatot elvégezve továbbra is szignifikánsak 99%-os szinten. 
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4.4.2 Ellentétes árfolyam előző heti adatainak bevétele a saját helyett 

A vizsgálat el lett végezve ellentétes árfolyamadatokkal is. Vagyis az EUR-nál 

az USD előző négy hét árfolyama, míg az USD-nél az előző négy hét EUR 

árfolyama lett hozzáadva a kulcsszavak gyakoriságához, hogy egy megfelelő 

súlyozás jöjjön ki. Az így kapott legjobb eredmény: 

 

14. Ábra: Korrelációk a közös súlyozásra az ellentétes előző heti árfolyamokkal 

Itt az előzőekhez képest picit alacsonyabbak a korrelációk, de még mindig 

magasak. Az árfolyamadatok súlyozása továbbra sem nyomja el a 

kulcsszavakét. Ezek is szignifikánsak 99%-os szinten. Tehát az előzőhöz 

hasonló kapcsolat lett találva. 

4.4.3 Mindkét árfolyam előző heti árfolyamainak együttes bevétele 

Végül pedig a súlyozás úgy lett elvégezve egy adott árfolyamhoz, hogy a 

kulcsszavak gyakorisága mellé be lett véve az EUR és az USD előző négy 

hetének árfolyama is közösen. Ez a fajta csoportosítás az adatbázis alapján 

eltérhető legtöbb adat felhasználását jelenti, amely egy adott héten a 

rendelkezésre áll. Ezért remélhetőleg a legtöbb információ felhasználásával 

kaphatóak a legjobb eredmények, amelyen persze a felhasznált kulcsszavak 

számának növelésével még javítani, de ez most nem kerül további vizsgálatra. 

Az így kapott súlyozásokra a három legjobb esetbeli korrelációs értékek: 

 

15. Ábra: Korrelációk a közös súlyozásra az együttes előző heti árfolyamokkal 
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16. Ábra: Korrelációk a közös súlyozásra az együttes előző heti árfolyamokkal (folytatás) 

Ez továbbra is erős kapcsolatot mutat, ahol az árfolyamok továbbra sem 

nyomják el a súlyaikkal a többi adatot. Mindhárom súlyozásra a kapott 

korrelációs együtthatók szignifikánsak 99%-os szinten. Azért lett három 

eredmény is feltüntetve, mert később ezek súlyozások lesznek tesztelve az 

aktuális adatokra is. 

Idáig látható volt, az árfolyamok korrelációinak segítségével, hogy ezekkel a 

javításokkal milyen mértékben növelhetőek a szignifikáns korrelációs értékek. 

De mivel a befektetési hírek és a devizaárfolyamok közötti kapcsolat 

felderítése szempontjából a hozamok korrelációi fontosak, ezért vissza kell 

térni ezekre. A javítások után a legjobb súlyozásra kapott hozam-korrelációk: 

 

17. Ábra: Hozamok korrelációi a súlyozott gyakoriságokkal és előző hetek árfolyamaival 
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A 15-60 napos korrelációknál már 99%-os szinten 0-tól eltérő szignifikáns 

kapcsolat található. Ezek stabilabbak és magasabbak annál, amit a 

kulcsszavak külön-külön történő vizsgálatánál lehetett látni. Tehát a javítások 

jó irányba történtek.  

4.5 Összehasonlítás véletlen mintákkal 

Ezeket az értékek egy olyan kulcsszavakból álló mintára jöttek ki, melyek 

tagjai tudatosan lettek kiválasztva. Ezért érdemes összehasonlítani az 

eredményeket véletlen mintákra kapott korrelációs értékkel is. Az adatbázisból 

kiválasztásra került véletlenszerűen 5 darab 49 kulcsszóból álló véletlen minta. 

Ezekhez el lett készítve a heti gyakoriságot tartalmazó adattábla. Az SPSS-

ben kiszámításra kerültek a súlyozások. Az ezekre kapott legjobb 99%-os 

szinten szignifikáns korrelációs eredmények a teljes időszakra történő 

súlyozás esetén: 

 

18. Ábra: Korrelációs együtthatók összehasonlítása teljes időszakra, árfolyamokra nézve 

Véletlen mintára láthatóan alacsonyabb korrelációs együtthatók jönnek ki, 

amelyek hasonló mértékűek egymáshoz képest. Véletlenszerű kulcsszó 

kiválasztásnál a kapott súlyozásokhoz tartozó korrelációs együtthatók nagy 

része nem bizonyult szignifikánsan eltérőnek 0-tól 99%-os szinten. De 

mindegyik esetben található volt szignifikáns érték is. A részidőszaki 

korrelációk is meg lettek vizsgálva és főleg az EUR esetében ezeknél szintén 

tapasztalható az előjelbeli probléma. Vagyis eltérő előjelű, vagy 0-hoz nagyon 
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közeli részidőszaki korrelációs együtthatók jöttek ki, tehát ezeknél a kapcsolat 

nem egyenletes. 

Hasonló összehasonlítás is el lett végezve abban az esetben, amikor a 

súlyozás csak a válság utáni utolsó részidőszakra történik: 

 

19. Ábra: Korrelációs együtthatók összehasonlítása válság utáni súlyozással, 

árfolyamokra nézve 

Itt az EUR-nál hasonló eredmények jöttek ki, mint az előző esetben. Alig 

található szignifikáns korrelációs együttható, sőt még egyes mintáknál, nem 

lehetett elvégezni a súlyozást, mert egyes véletlenszerűen kiválasztott 

kifejezések között volt olyan, ami szinte végig 0 heti gyakoriságú volt, és így a 

faktoranalízisben használt sajátérték 0 lesz ezeknél. Az ilyen esetek 

kerülhetőek el a kulcsszavak tudatos kiválasztásával. Egy váratlan esettől 

eltekintve, az eredeti mintával szemben a véletlenszerű mintáknál a 

korrelációs együtthatók nem egyenletesek a részidőszakokban, tehát itt 

továbbra is előjelbeli problémák vannak. Az említett váratlan eset viszont 

elgondolkoztató, mivel az eredetihez képest másfélszer nagyobb értékeket 

tartalmaznak, amelyek szignifikánsak, és a részidőszaki korrelációk is rendben 

vannak. A hozamok korrelációinál is hasonló értékek láthatóak, csak 

alacsonyabbak mértékben, így most ez nem kerül részletezésre. 
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Tehát látható, hogy mennyire függnek az eredmények a minta kiválasztásától, 

és jól át kell gondolni a vizsgálandó szavak csoportjait, hogy mely szavakat 

tartalmazzák. 

5. EREDMÉNYEK ÉS TOVÁBBI KUTATÁSI IRÁNYOK 

A mostani fejezetben vizsgálatra kerülnek, hogy a kapott eredmények hogyan 

viselkednek a későbbiekben, és hogy alkalmasak-e ezek előrejelzések 

készítésére, amire egy leegyszerűsített előrejelző modell is létrehozásra kerül. 

Ezután említésre kerülnek a lehetséges további kutatási irányok. Végül pedig 

a feltett hipotézis megválaszolásra kerül. 

5.1 Eddigi eredmények összegzése 

A javítás után kapott 99%-os szinten szignifikáns korrelációs együtthatók 

kapcsolatra utalnak a befektetési hírek és az árfolyamok között, ahol a 

legnagyobb értékek a következő két hét árfolyamaival tapasztalhatóak. A 

kulcsszavak heti gyakorisága mellé bevett előző heti árfolyamértékekkel a 

korrelációs értékek, ugyan nőttek és továbbra is szignifikánsan eltérnek 0-tól, 

de ez már nem csak a befektetési hírek kapcsolatát jelenti tisztán. Viszont a 

későbbiekben az esetleges előrejelző modellek elkészítésekor hasznosnak 

bizonyulhatnak. Ehhez meg kell nézni, hogy a tanuló időszak után, amelyre el 

lettek végezve a súlyozások, hogyan viselkednek az eddig kapott súlyozások. 

5.2 Aktuális adatokra történő kipróbálása a súlyozásoknak 

Az eddig kapott súlyozások ellenőrzése történik meg aktuális adatokra, hogy 

továbbra is hasonló kapcsolat áll-e fent a későbbiekben. Ehhez a kulcsszavak 

és a devizák adatbázisa frissítve lett egy újabb időszak, a 2010. november és 

2012. május közötti adatokkal. Az adatok rövid idő alatt lettek lekérdezve, 

hogy a kulcsszavak heti gyakoriságát ne torzítsa az esetleges változása a 

honlapoknak az idő során. Vagyis a pluszinformációk változása, mint a 

reklámoké továbbra is elkerülhető. 

5.2.1 Kulcsszavak súlyozás nélkül az új időszakban 

Miután a frissítés el lett végezve, ahhoz hogy legyen viszonyítási alap, ezért a 

kulcsszavak súlyozás nélküli heti gyakoriságának korrelációja az 

árfolyamokkal és a hozamokkal meg lett vizsgálva. Ezekből néhány példa: 
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20. Ábra: Kulcsszavak korrelációja az EUR-val és hozamaival az aktuális és a régi adatokra 

 

21. Ábra: Kulcsszavak korrelációja az USD-vel és hozamaival az aktuális és a régi adatokra 

Láthatóan megváltoztak a jelentőségei az egyes kulcsszavaknak. Egyes 

szavak kapcsolatai az árfolyamokkal erősebb, gyengébb, ellentétes irányú 

vagy ugyanolyan mértékű maradt. Tehát ez is előrejelzi, hogy a kiválasztott 

kifejezések rövid idő alatt elveszthetik aktualitásukat, és helyettük új szavakat 

érdemes keresni. 
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5.2.2 Eddigi súlyozások vizsgálata az aktuális adatokra 

Az újabb friss időszakban tapasztalt heti kulcsszó gyakoriságok lettek 

súlyozva az előző fejezetben a tanuló- adatbázishoz kapott legjobb súlyokkal. 

Az így kapott súlyozott gyakoriságok a friss adatokra kerültek vizsgálatra a 

hozamokkal. A következő eredmények születtek: 

 

22. Ábra: Hozamok korrelációja az aktuális időszak súlyozott gyakoriságaira 

Az EUR-nál havi szintű (30-60 napos) hozamoknál magasabb a 99%-os 

szinten szignifikáns korreláció és csak egy helyen nem szignifikáns a 

kapcsolat. Az USD-nél stabilabbak a szignifikáns korrelációs értékek, de a 

havi szintű hozamok helyett itt a pár hetes hozamokkal erősebb a kapcsolat. 

Hasonló vizsgálat történt arra az esetre az aktuális adatokkal, ahol a súlyozás 

csak a válság utáni időszakra történik, vagyis a 2009.01 – 2010.11 időszakra: 

 

23. Ábra: Hozamok korrelációja válság utáni időszak súlyozására 
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Itt az EUR-nál egy kicsit magasabb, míg az USD-nél egy kicsivel alacsonyabb 

értékek jöttek ki, amelyek között van korrelálatlan is. Ebből az következik, 

hogy gyenge kapcsolat áll fent a válság utáni időszakra kapott súlyozásokkal 

összeadott heti gyakoriságoknak a frissebb adatokra. 

Végül pedig következzen az a vizsgálata a korrelációs együtthatóknak, abban 

az esetben, ahol a heti gyakoriságok mellett az előző heti árfolyamadatok is 

bevételre kerültek megfelelő súlyozással. Tehát egy adott árfolyamnál a heti 

gyakoriságok mellé be lett véve a saját és a másik árfolyam előző négy 

hetének heti árfolyamai is, és ezek lettek súlyozva. A kapott korrelációk: 

 

24. Ábra: Együttes korrelációs adatok hozamokra az előző heti árfolyamokat is 

felhasználva 

Itt a legtöbb esetben gyenge és néhol pedig közepes erősségű szignifikáns 

korrelációs együtthatók vehetők észre, tehát itt is van kapcsolat a hozamok és 

a súlyozott heti gyakoriságok között, amelyek ki vannak egészítve a súlyozott 

előző négy hét árfolyamainak az adataival is. 

5.2.3 Az aktuális adatokkal való kapcsolat összegzése 

A hozamokkal láthatóan fennáll valamilyen kapcsolat a későbbiekben is. Meg 

kell még említeni azt, hogy ezek a korrelációs értékek a friss adatokkal nem a 

legjobb értékek, mert ezeknél minden esetben találhatóak magasabb értékek, 

mint például a következők: 
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25. Ábra: Példa közepes erősségű korrelációkra a hozamokkal 

Ezek a magasabb értékek olyan súlyozásokhoz tartoznak, amelyek a tanuló-

adatbázisban található súlyozott heti gyakoriságokkal gyengébb kapcsolatban 

állnak, tehát eredetileg nem tűntek fontosnak. Ezen felül a kapcsolat a 

hozamokkal az idő múlásával nyilvánvalóan gyengül. Így ezeknek a kapott 

súlyozásoknak a felhasználásánál egy előrejelző modell készítésekor olyan 

probléma áll fenn, hogy szükséges a modellekhez felhasznált súlyozások 

megfelelő azonosítása és ezek folyamatos frissítése, ami csökkentheti a 

modell megbízhatóságát, de ez még nem zárja ki egy hatékony előrejelző 

modell létrehozását. Tehát alkalmasnak tűnnek a súlyozások az esetleges 

későbbi árfolyammozgások előrejelzésére. 

5.3 Árfolyammozgások előrejelzésének lehetősége. 

Lehetőség lett találva egy esetleges árfolyammozgásokat előrejelző modell 

létrehozására a gyakorlatban. Ezért itt is kipróbálásra kerül egy 

leegyszerűsített modell próbaként: 

Jelölje továbbra is az egyszerű modellnél használt jelölésekkel ks,i egy s 

kulcsszó i-edik heti gyakoriságát, ej,i pedig az i-edik heti euró árfolyamokat, 

ahol j = 0 esetén az aktuális árfolyamról van szó, j = 1, 2, 3, 4 esetén pedig az 

aktuális árfolyamhoz képest j-edik héttel ezelőtti árfolyamokat. uj,i pedig 

ugyanezt az amerikai dollárnál. Az SPSS-sel kapott súlyokat pedig jelölje egy 

adott s kifejezéshez ws. we,j és wu,j pedig az árfolyamokhoz tartozó súlyokat. 

Ekkor ezek szorzatösszegeként ki lehet számolni az i-edik héthez tartozó Hi 

súlyozott heti gyakoriságot N db kulcsszó esetén: 

𝐻𝑖 =  𝑤𝑠𝑘𝑠,𝑖 +  𝑤𝑒,𝑗𝑒𝑗 ,𝑖 +  𝑤𝑢,𝑗𝑢𝑗 ,𝑖

4

𝑗=1

4

𝑗=1

𝑁

𝑠=1
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Ebben a leegyszerűsítésben csupán az árfolyammozgások irányának az 

előrejelzésére lesz kísérlet téve ezek alapján. Tehát egy adott i-edik héthez 

hozzárendelésre kerül az előző héthez képesti árfolyamváltozás, vagyis az 

eurónál 𝑉𝑒,𝑖 = 𝑒0,𝑖 − 𝑒0,𝑖−1  az amerikai dollárnál pedig 𝑉𝑢,𝑖 = 𝑢0,𝑖 − 𝑢0,𝑖−1  ahol 

𝑉𝑒,1 = 0 és 𝑉𝑢,1 = 0. Hozzárendelésre kerül még az i-edik héthez az előző i-1-

edik héthez képesti elmozdulás is: 𝑉𝐻𝑖 = 𝐻𝑖 − 𝐻𝑖−1 ahol 𝑉𝐻1 = 0. 

Most csupán az elmozdulás iránya kérdéses, és ezért csak az elmozdulások 

előjelei lesznek figyelembe véve, amely akár lehet nulla is, ha nem történik 

elmozdulás. Egy aktuális i-edik héten azt lenne hasznos tudni, hogy a 

következő i+1-edik héten milyen irányban mozdulnak az árfolyamok. Így azt 

kell megvizsgálni, hogy az esetek hány százalékában egyezik meg 𝑉𝑒,𝑖+1 vagy 

𝑉𝑢,𝑖+1  árfolyamváltozások előjele 𝑉𝐻𝑖  előjelével. Ez megmondja egy adott 

modell pontosságát. 

Kipróbálásra kerültek a kapott w súlyozások. A tanuló-adatbázisra a legjobb 

pontosság EUR esetén 57,31%-os volt, USD esetén pedig 53,36%-os. Az 

aktuális adatokra, amely a súlyozás elkészítésénél nem lett figyelembe véve, 

a pontosság EUR-nál 53,24%, USD-nél pedig 54,54% volt. Tehát ez a modell 

nem sokkal jobb annál, mintha véletlenszerűen 50%-os eséllyel lenne eltalálva 

az elmozdulás iránya, de a javulás ehhez képest látható. 

5.4 További kutatási irányok 

Mivel az előző modell, amely nagyon leegyszerűsítve vette figyelembe az 

adatokat és változásaikat, már pár százalékos javulást mutat a legjobb 

súlyozások esetén, ezért érdemes bonyolultabb modellek elkészítésére 

irányuló kutatások elvégzése, ahol már a változások mértéke is számít. Ezzel 

esetleg pontosabb modellek létrehozására van lehetőség. De nem csak ilyen 

irányban lehet további kutatásokat folytatni. Láthattuk, hogy a kapcsolatok 

erőssége függ, attól, hogy milyen kulcsszavak kerülnek vizsgálatra. Tehát 

ilyen irányba is lehetséges a javítás esélye akár a minta elemszámának 

növelésével is. 

A hozzáférhető adatoknak most csak egy nagyon szűk része lett figyelembe 

véve, és nyilvánvaló az a lehetőség, hogy más források is bevételre kerüljenek 

a portfolio.hu mellé. Hiszen vannak más hasonló forrásai a befektetési 

híreknek, és ha ezeket valamilyen módon sikerülne bevenni a modellekbe, 

akkor feltételezhető az esetleges javítás lehetősége. Ez azért nehezen 

kezelhető, mert az egyes honlapok eltérő formátumú és szerkezetűek, de 

olyan is van, amelynek az archívumát nem lehet ingyen elérni. 
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Most csak az euró és az amerikai dollár lett vizsgálva, de be lehet venni ezek 

közé más devizanemeket is. Magyarországon jelenleg a sok devizahitelest 

figyelembe véve a svájci franknak van nagy jelentősége, de jelentős 

devizanem még az angol font vagy akár a japán yen is, amelyek 

összehasonlítási alapot nyújtanak az ország gazdaságának a világ egyes 

részeinek a gazdaságával is. 

Nehéz megtalálni a jó súlyozásokat is, amelyre most egy konkrét módszer volt 

felhasználva, de esetleg érdemes lehet még utánanézni más módszernek, 

amely megadja az optimális súlyozást. 

Tehát a lehetőségek adottak az esetleges további kutatásokra a témában. 

5.5 Válasz a hipotézisre 

Végül befejezésképpen megválaszolásra kerül a kutatási kérdésre feltett 

hipotézis. A hipotézisben az került állításra, hogy a befektetési hírek és a 

devizaárfolyamok között nincs kapcsolat, vagy ha van is, akkor az a kapcsolat 

nem jelentős. 

A vizsgálatok során viszont előkerültek szignifikáns gyenge és közepes 

erősségű kapcsolatok az eurónál és az amerikai dollárnál is. Ezek 

részidőszakokra bontva is stabilnak bizonyultak. Későbbi adatokra nézve 

pedig egy adott súlyozás fokozatosan gyengül, de a súlyozások 

újraszámításával ezek megakadályozhatók. Végül pedig lehetőség 

mutatkozott arra, hogy a további kutatások során a gyakorlatban is 

felhasználásra kerüljenek az eredmények egy árfolyammozgásokat előrejelző 

modell készítésével. 

Így válaszként az mondható, hogy a hipotézis nem igaz, mert lett szignifikáns 

kapcsolat találva az árfolyamok és a befektetési hírek között.  



37 
 

IRODALOMJEGYZÉK ÉS HIVATKOZÁSOK 

Efficient-market hypothesis, from Wikipedia, the free encyclopedia: 

http://en.wikipedia.org/wiki/Efficient-market_hypothesis (letöltve 2012. május) 

Faktoranalízis, előadás vázlat, BME Ergonómia és Pszichológia Tanszék, 

2006, http://www.erg.bme.hu/szakkepzes/2felev/pszichometria/Faktoranalizis.pdf 

(letöltve 2012. május) 

Hunyadi László, Vita László: Statisztikai képletek és táblázatok, oktatási 

segédlet, Aula Kiadó, 2008 

James M. Patell, Mark A. Wolfson: The intraday speed of adjustment of stock 

prices to earnings and dividend announcements, Journal of Financial 

Economics, Vol. 13, Issue 2, 1984. June, Pages 223-252 

Kövér János: Pénzügyi hírek elemzése szövegbányászati eszközökkel, 

Budapesti Corvinus Egyetem, 2010. 

Molnár Márk András: A magyar tőkepiac vizsgálata pénzügyi viselkedéstani 

módszerekkel, Doktori (Ph.D.) értekezés, Budapesti Corvinus Egyetem: 

Gazdálkodástani Doktori Iskola, 2006. 

Moshe Koppel, Itai Shtrimberg: Good News or Bad News? Let the Market 

Decide, The Information Retrieval Series, Vol. 20, Computing Attitude and 

Affect in Text: Theory and Applications, 2006, Pages 297-301 

Móri F. Tamás: Főkomponens- és faktoranalízis, ELTE Valószínűségelméleti 

és  Statisztika Tanszék, 1999. 

Ramon P. DeGennaro, Ronald E. Shrieves: Public information releases, 

private information arrival and volatility in the foreign exchange market, 

Journal of Empirical Finance, Vol. 4, Issue 4, 1997 December, Pages 295-315 

Rangsoroláson alapuló nem-paraméteres próbák, egyetemi jegyzet, ELTE, 

2004: http://ramet.elte.hu/~ramet/oktatas/Biometria/biometria_eloadas_12.pdf 

(letöltve 2012. május) 

Robert Jennings, Laura Starks: Information Content and the Speed of Stock 

Price Adjustment, Journal of Accounting Research, Vol. 23, No. 1,1985. 

Spring, Pages 336-350 

Samuelson, Paul A.: Proof That Properly Anticipated Prices Fluctuate 

Randomly, Industrial Management Review, 6:2, 1965. Spring 

http://en.wikipedia.org/wiki/Efficient-market_hypothesis
http://www.erg.bme.hu/szakkepzes/2felev/pszichometria/Faktoranalizis.pdf
http://ramet.elte.hu/~ramet/oktatas/Biometria/biometria_eloadas_12.pdf


38 
 

Sanford J. Grossman, Joseph E. Stiglitz: On the Impossibility of 

Informationally Efficient Markets, The American Economic Review, Vol. 70, 

Issue 3, 1980. June, Pages 393-408 

www.googlerankings.com/kdindex.php (letöltve: 2012. május) 

www.mnb.hu/arfolyam-lekerdezes (letöltve 2012. május) 

www.porfolio.hu/hethirei.tdp (letöltve 2012. május) 

AZ ÍRÁSBAN TALÁLHATÓ ÁBRÁK SAJÁT FORRÁSBÓL SZÁRMAZNAK 

http://www.googlerankings.com/kdindex.php
http://www.mnb.hu/arfolyam-lekerdezes
http://www.porfolio.hu/hethirei.tdp

