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1. BEVEZETES

Ebben a fejezetben kerll ismertetésre a vizsgalt téma, hogy mire iranyul a
kutatds és ezzel kapcsolatban milyen vizsgalandd kérdések tehetdk fel,
amelyekre valaszként egy hipotézis is fel lesz téve.

1.1 Devizak

Az utébbi idékben Magyarorszagon sokszor a figyelem kézéppontjaba kerlltek
a devizaarfolyamok. Ez nem meglepd, hiszen a lakossag nagy részeét érintette
az erd6s forint mellett felvett népszerlt és megbizhatonak mondott
devizahiteleket ért csapas azzal, hogy a devizaarfolyamok jelentés
megemelkedésével ezek értéke jelentdsen ndétt nagy terhet okozva a
hitelfelvevoknek. Ez csak egy példa volt a sok kozil, hiszen a
devizaarfolyamok jelentés hatassal vannak a gazdasagra és ezek szerepldire.
Kérdés viszont az, hogy mik vannak hatassal ezekre az arfolyamokra. Mert
ezek pontos ismerete alapjan akar lehetéség is nyilhat az arfolyamok
elérejelzésére is.

Egy devizanem néhany kivétellel ugyan, de altalaban egy adott orszaghoz
tartozik. A forint Magyarorszaghoz, az angol font Nagy-Britanniahoz, amerikai
dollar az Amerikai Egyesiilt Allamokhoz, de kivétel példaul az eurd, amely az
Eurdpai Unid tobb tagorszaganak kdzds pénzneme. Ezek a devizanemek
tekinthet6k bizonyos mértékben az egyes gazdasagok meérdészamanak. Két
gazdasag kozotti kapcesolatot pedig a devizaik atvaltasi arfolyama jellemezhet.

Minden devizanemhez tartozik az azt kibocsaté és felugyeld jegybank.
Magyarorszagon ez példaul a Magyar Nemzeti Bank. A legnagyobb hatassal
ezek az intézmények vannak a devizakra. Ok hatarozzak meg a forgalomban
léevé pénzmennyiséget és a jegybanki alapkamatokat. Amikor szabalyos
id6kozonként megtorténnek az ezzel kapcsolatos bejelentések, hogy ezek
mértéke marad vagy valtozik-e, a devizapiac lathaté mértékben reagal erre.
Ez azt sugallja, hogy az ilyen bejelentések, vagyis az ezeket kozl6 gazdasagi
hirek hatassal lehetnek az arfolyamokra.

A jegybankon kivul a devizapiacok résztvevdi, vagyis a befekteték vannak
hatassal az arfolyamokra, hiszen kereskedéseik Iévén valtoznak az
arfolyamok, mivel ezek a kereslet és a kinalat talalkozasat jelzik.

1.2 Kockazatos befektetések

Altalanos esetben a nagyobb haszon elérése nagyobb kockazattal jar.
Ugyanez a helyzet a devizapiacokon is. Hiszen a legtobb befektetd szamara
elérhetd az ugynevezett tbkeattétes kereskedés lehetésége. Ami azt jelenti,
hogy példaul az 1:100-as t6keattétel esetén, ha befektetébnek van példaul



3.000.000 forintja, akkor ugy kereskedhet, mintha a 100-szorosa, vagyis
300.000.000 forintja lenne. Itt a kulénbozet hitelfelvétel atjan all a
rendelkezésére. Tehat, ha példaul ezért az 6sszegért 300 forintos arfolyamon
vesz 1.000.000 eurdt, akkor az arfolyamban térténd 1 forintos valtozas is
1.000.000 forint hasznot vagy veszteséget jelenthet a valtozas iranyatol
fuggben. Vagyis akar az arfolyamban bekdvetkezé 1%-os valtozas is
megduplazhatja, vagy elvesztheti a rendelkezésre allo eredeti tékét.

Ezt a nagy kockazatot a befekteték probaljak csdkkenteni olyan mdédon, hogy
minél nagyobb valdszinlséggel kisérlik megjosolni a jovébeni mozgasokat.
Ehhez pedig megfelel6 informaciéra van szukséguk. Ezeket pedig valamilyen
hir formajaban szerzik be, majd hasznaljak fel. Az ilyen hireket szamos
forrasbdl be tudjak szerezni, amelyek forrasok szerint killonbdz6 elénydkkel és
hatranyokkal birnak. Ezek a kdvetkezd fejezetben kerulnek ismertetésre.

1.3 Kutatasi kérdés

Mekkora befolyasa lehet ezeknek a befektetési hireknek a devizaarfolyamokra,
és milyen meértékl kapcsolat van ezek kozott, ha az fennall? Ezt azért
érdemes vizsgalni, mert ha létezik kapcsolat kozottik, akkor ennek gyakorlati
haszna is lehet, mivel lehetdség nyilhat arfolyammozgasokat el6rejelzé
modellek készitésére. Ezek megndvelik a haszonszerzés esélyét, ha mar
pontosabbak a véletlen talalgatasoknal.

1.4 Hatékony Piacok Elmélete

Ez a kozgazdasagi elmélet, vagyis a hatékony piacok elmélete, a 60-as
években valt jelentéssé Samuelson (1965) munkassaga nyoman. Ez angolul
Efficient Market Hypothesis, roviden EMH. Ez az elmélet kimondja, hogy egy
olyan piac esetén, ahol az informacié6 mindenki szamara hozzaférhet6 és a
piac résztvevdinek racionalis elvarasaik vannak az arfolyamokrél, ott az
informaciok beépulnek az arakba. A befektetdk részérél az még feltétel, hogy
déntéseik véletlenszeriiek és normalis eloszlastiak legyenek. Altalaban a
tranzakcios koltségeket sem veszik figyelembe. Ennek a piaci
hatékonysagnak harom szintje van. A gyenge verzio szerint az arak a multbéli
informaciokat tartalmazzak. Kézepes szinten az eddigi nyilvanos informacidk
tartalmazasa mellett az Uj informacidkra azonnal reagal a piac. Az erds szinten
pedig az arak mar a bels6 és bizalmas informacidkat is tartalmazzak. (Forras:
Wikipedia: http://en.wikipedia.org/wiki/Efficient-market_hypothesis (letdltve
2012. majus)).

A kovetkezb részben lathatd lesz ennek egy erre vonatkozd paradoxon, igy
pedig érthetévé valik, hogy miért okoljak ennek az elméletnek az alkalmazasat
a legutdbbi nagy gazdasagi valsag egyik kivalté okanak.


http://en.wikipedia.org/wiki/Efficient-market_hypothesis

1.5 Paradoxon a hatékony piacokrél

Grossman-Stiglitz (1980) leirt egy paradoxont az el6z6 elméletrdl, amit el is
neveztek roluk. Az el6z6 elmélet kimondja, hogy hatékony piac esetén az arak
tartalmazzak a vellUk kapcsolatos informacidkat, amely esetben a
befektetéknek elég lenne csak az arakat figyelni, és nem gydjteni az
informaciot. Ebben az esetben viszont senki sem gyljtené az informaciot,
amelyek igy az arakba sem tudnanak beépulni és igy ellentmondasra jutunk.
Ebbdl arra is lehet gondolni, hogy tokéletesen hatékony piac nem létezik.
Vagyis fenn all a jelentés kapcsolat lehet6sége az informacid, vagyis a
befektetési hirek, és a devizaarfolyamok kozott.

1.6 Hipotézis

A hatékony piac elmélete azt allitja, hogy nincs kapcsolat a befektetési hirek
és a devizaarfolyamok kozott, de az el6z6 paradoxon és sejtések alapjan az
lehetséges, hogy van kapcsolat ezek koézott. A feltett hipotézis szerint
tovabbra sincs jelents kapcsolat a devizahirek és az arfolyamok kdzoétt, de ha
van is kapcsolat az nem szignifikans.

1.7 Felépités:

A mostani bevezetd utan még ebben a fejezetben emlitésre kerll néhany
elézetes kutatas és az eredményeik ebben a témaban. A kdvetkezd masodik
fejezetben vizsgalatra kerllnek a befektetési hirek tipusai és forrasai, és hogy
ezek kozul melyek és miért kerulnek kivalasztasra a kutatashoz. Sz6 lesz még
arrél, hogy hogyan lehet ezeket feldolgozni és adatbazisba vinni. Végul pedig
az adatok egy egyszeri modellben kerulnek vizsgalatra, hogy talalhaté-e
valamilyen kapcsolat a hirek és az arfolyamok kozott, amelyre kapunk egy
elézetes eredményt. A harmadik fejezetben egy o6tlet alapjan az el6z6 modell
egy javitasi lehetésége kerul vizsgalatra, amely mar joval Osszetettebb és
ezért olyan eszkdzok kerllnek hasznalatra, mint a faktoranalizis, amely
ismertetésre is kerll. A negyedik fejezetben kerilnek elemzésre a kapott
eredmények, és hogy ezek mire hasznalhatéak. Az utols6 fejezetben
Osszefoglalasra kerllnek az eddigiek és ezek ki lesznek prébalva az aktualis
adatokra a tovabbi gyakorlati felhasznalas céljabdl. Tovabbi lehetséges
kutatasi iranyok kerulnek ismertetésre. Végul a kutatas alapjan a kutatasi
kérdés és a hipotézis megvalaszolva lesz.

1.8 Elé6zmények:

A befektetési hirek alapjan torténé minél pontosabb elbrejelzése az
arfolyamoknak és a részvényeknek mar jo ideje foglalkoztatja a befektetbket
és a kutatokat. Eleinte csupan a hatékony piac elmélete alapjan az
arfolyamadatokbol vagy a részvényarakbol prébaltak megjosolni azok késébbi
mozgasat. Késébb rajottek, hogy ez kevés és elkezdték nézni a hireket.



A legtobb kutatas a részvények felé iranyult. Mivel régen nem terjedtek ilyen
gyorsan a hirek, ezért az olyan vizsgalatok, mint példaul a kulénbdz6
bejelentéseket vizsgald James M. Patell és Mark A. Wolfson (1984), azt
mutatta ki, hogy ezek hatasai a bejelentést kdvetben orakig, vagy akar
masnap reggel nyitasig is éreztethetik hatasukat. Robert Jennings és Laura
Stark (1985) ebbdl kiindulva mar azt is nézte, hogy az egyes hirek milyen
informaciotartalommal rendelkeznek, amely alapjan két csoportra osztottak a
hirek. Ezek hatasait mar jobban ki tudtak mutatni. Azt talaltdk, hogy az
alacsony informaciotartalmu hirek atlagosan csak 6t6d annyi ideig hatnak,
mint a magas informacidtartalmuak. Tehat elindultak a hirek
kategorizalasanak iranyaba.

A média fejlédésével felgyorsultak a hirek terjedései. Ramon P. DeGennaro
és Robert E. Shrieves (1997) is kategorizalta a hireket aszerint, hogy vart
rendszeres bejelentésrél van-e sz6, mint példaul az éves kimutatasok, vagy
rendszertelen hirrél van sz6. A japan yen és az amerikai dollar arfolyamanak
mozgasait vizsgalva azt talaltak, hogy 10 perces id6északokat nézve a
rendszeres vart befektetési hirek a legnagyobb kimutathatd aktivitast
megérkezésik id6szakaban és az utana levoé id6szakban fejtik ki. A
rendszerteleneknél ez az aktivitas mar kisebb.

Ezutan az Internet elterjedésével megindultak az ezt megcélzd vizsgalatok.
Moshe Koppel és Itai Shtrimberg (2006) csinalt egy adatbazist, amely
tartalmazta a S&P500 részvényeit 2000. és 2002. kozott, és 12000 db atlag
100 szavas hirt a netr6l. Kategorizaltak a hireket az alapjan, hogy a hirek
idején az adott részvényar pozitiv vagy negativ iranyba valtozott-e. Ezeket
bizonyos feltételek alapjan megszirték, majd ezek reprezentalasara
kulcsszavakat valasztottak ki, amelyek egy binaris vektort alkottak minden
hirre az alapjan, hogy az adott sz6 szerepelt-e a hirben vagy sem. Erre a
tanulé-adatbazisra készitettek egy linearis modellt, amely pontossaga az
adatbazison 70,3% volt. A kovetkez6 2003.-as évi adatokra mar csak 65,9%
volt a pontossag, tehat idével médositasok nélkll ez csokken.

2008.-ban bekovetkezett a gazdasagi vilagvalsag, amely nagy valtozasokat
hozott. A befektetbket ért nagy varatlan veszteségek utan elvesztették
bizalmukat az eddigi modellekben és Ovatosabbak lettek. Az elbrejelzé
modellek nagy része elavult, hiszen megvaltozott a befekteték viselkedése.

Elindultak az ujabb kutatasok uj modellek Iétrehozasara, amellyel ez az iras is
foglalkozik. Tehat a kdvetkez6 fejezetben megkezdbdik egy befektetési hireket
vizsgalo modell felépitése.



2. KEZDETEK

Ebben a fejezetben vizsgalatra és kivalasztasra kerulnek a befektetési hirek
tipusai és forrasai. Ezutan Osszeallitasra kerll a programok segitségével egy
adatbazis a hirekbdl és az arfolyamokbdl. Ezek a programok is bemutatasra
kerllnek. A befektetési hirek és arfolyamok kdzotti kapcsolat pedig kezdetben
egy egyszerld modellben kerul vizsgalatra és kiértékelésre, amely az ezt
koveté fejezetben javitasra kerdl.

2.1 Befektetési hirek tipusai, forrasai

A devizapiacokon Iényeges forgalmat bonyolitanak le a befekteték, amik igy
befolyassal vannak az arfolyamokra. Feltesszik, hogy ezek a befektetbék
tudatosan, a jogszabalyokat betartva a haszon eléréséért cselekszenek.
Ahhoz, hogy meghozzak az ehhez szukséges megfelel6 dontéseket, minél
tobb relevans informaciéra van szukségik. Ezeket ma mar szamos helyrdl
beszerezhetik.

llyen forras lehet a befektetéhdz eljuté szébeszéd. Ez viszont sokszor nem
megbizhaté vagy pontatlan. Ezutan kovetkeznek a gazdasagi napilapok,
amelyek megbizhatdak és részletesek, de ezek csak naponta frisslilnek és igy
gyorsan elveszithetik az aktualitasukat. A TV és radio hirei gyakoriabbak
ugyan, de ezek mar nem tul részletesek. igy végiil a tovabbiakban vizsgalt
internetes forras kovetkezik. Ez szinte azonnal frissil a kereskedési
id6északban és megfeleléen részletes is.

Ezek megbizhatdosaga mar kérdéses lehet, mert az internetre barki feltehet
barmilyen informaciét, ami megkarosithatia a befektetst. igy altalaban
ovatosak ezzel a forrassal és egy id6 utan mindenkinél kialakul, hogy miket
olvas rendszeresen. Mivel egy honlapnak idébe telik megszerezni a bizalmat
iranta, ezért az ilyenekbdl kezelheté mennyiségl van Magyarorszagon.

llyen honlapok aktualisan a teljesség igénye nélkil példaul: portfolio.hu,
hvg.hu, figyelbnet (fn.hir24.hu) és az index.hu gazdasagi rovata.

Ezeket rendszeresen frissitik, megbizhatdak és a befektetbk lényeges része
olvassa Oket, igy az itt k6zolt hirek hatdsa az arfolyamokra szinte azonnali
aktiv kereskedés idején. Egyébként pedig a legkdzelebbi aktiv idészak
legelején érzddhet a hatasa. Tehat példaul az esti vagy hétvégi hirek a
kovetkezd kereskedési nap reggelén fejtik ki hatasukat, ha addig nem vesztik
el aktualitdsukat.



2.2  Adatgyiijtés

Az el6bb felsorolt honlapok kozul olyat kell kivalasztani, amely alkalmas a
feldolgozasra, kezelhet6é archivummal rendelkezik, nagy olvasottsagu, és csak
gazdasagi hirekkel foglalkozik. Ezek azért fontosak, mert ezekbdl egy
adatbazis lesz Iétrehozva, amire alapozhat6é a késdbbi kutatas és ehhez egy
megfelelé honlap szikséges, hogy az adatokban elhanyagolhatd legyen a
torzitas, amit az esetleges nem relevans informaciok (egyéb hirek, valtozo
reklamok) okozhatnak.

Ezeknek a feltételeknek Magyarorszagon megfelel a portfolio.hu, amely
kivalasztasra kerult. Ez az egyik legolvasottabb megbizhatd honlap az
orszagban, amelyre mas hircsatornak is rendszeresen hivatkoznak. Az
ingyenesen elérhetd archivuma heti bontasban tartalmazza kulon oldalakon az
adott hét legfontosabb hireit felesleges reklamok nélkul. Az egyeduli
felesleges informacié a kutatashoz a fenti mentsor és a jobboldalt talalhato
kiemelt hirek és forum, de ez még kezelhet6 lesz. Raadasul a heti bontasu
oldalak cimei is, amelyek végén egy szam szerepel, logikusan kovetik
egymast, ami megkonnyiti a feldolgozast és az adatbazis-készitést. (pl.:
www.portfolio.hu/hethirei.tdp?curr=1334527200 (letdltve: 2012. majus))

Ahogy a bevezetében emlitett masok altal végzett régebbi vizsgalatoknal is a
hireket a bennuk szereplé kulcsszavak altal vették figyelembe, igy a mostani
kutatas is ezt teszi. Tehat az eddigi elgondolas szerint az adatbazisba heti
bontasba fognak bekerllni, hogy az adott héten milyen kulcsszavak, milyen
gyakorisaggal szerepeltek.

2.2.1 Kulcsszb6-szamlalé kivalasztasa és elényei

Szamos kulcssz6 szamlalé alkalmazas all rendelkezésunkre. Most az
interneten googlerankings.com/kdindex.php (letdltve: 2012. majus) cimen
elérhetd alkalmazas kerul hasznalatra, amelynek sok elénye van.
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1. Abra: Googlerankings.com/kdindex.php kezeléfeliilete

Ez ingyenesen elérhetd gyors és megbizhatdé alkalmazas. Egyszerl és
kezelhet6 felhasznaldi felllete van. Elég beirni a vizsgalt honlap cimét és par
hasznos beallitdst megadni. Megadhaté a programnak, hogy zarja ki a
keresésbdl egy adott betliszamu vagy annal kevesebbdl allé6 szavakat, amit
nem fordulnak el6 legalabb a megadott gyakorisaggal. Meg lehet még adni
neki egy listat azokbdl a szavakbdl, amiket nem kell figyelembe venni ezeken
feldl.

Az eredmeényt kezelhetd mas programokba konnyen atvihetd tablazatba adja
meg. EIs6é oszlopban a kulcsszavak szerepelnek. A masodikban az
eléfordulasi szam. Az utolséban pedig az egészhez viszonyitott szazalékos
gyakorisag. Plusz informacidként kilistazza a keresési feltételeknek megfelelé
két és harom szobal allo kifejezések gyakorisagat is.

2.2.2 Hatranyai és ezek lekiizdése

A legtobb ilyen jellegli alkalmazassal egyetemben ez a program sem a
szo6tovek alapjan keres, hanem kulonb6zd szénak tekinti 6ket, mint példaul az
Amerika és az amerikai szavakat. A mostani vizsgalatnal nyilvan hasznosabb

11



lenne ezeknek az el6zetes feldolgozasa és ez alapjan alakitani az adatbazist,
de most ettdl el lesz tekintve. A késObbiekben a javitott verzional erre nem is
lesz szukség, mivel a javitas ezt majd kikuszobali.

A masik hatrany pedig, ahogy mar emlitve volt, az hogy a vizsgalt oldalak
tartalmaznak felesleges informaciokat, és az alkalmazas ezeket is figyelembe
veszi. A késBbbiekben ezt majd kezelni kell, de most az adatbazis
Osszedllitdsanal nem lesz az ilyen szlirés elvégezve. Ezt azért nem kell
elvégezni, mert az adatbazis olyan rovid id6 alatt kerul 0sszeallitasra, hogy
ezek a felesleges informaciok nem, vagy elhanyagolhaté mértékben valtoznak.
Tehat a felesleges informacid6 mennyisége allandonak tekintheté és mivel a
vizsgalat a kulcsszavak gyakorisaganak a valtozasara iranyul, ezért ez most
elhanyagolhato.

2.2.3 Devizaarfolyamok beszerzése

A Magyar Nemzeti Bank www.mnb.hu/arfolyam-lekerdezes (letdltve 2012.
majus) cimen elérhetd honlapjarol letdlthetéek a napi arfolyamok. Ezek az
adatok kdnnyen masolhato tablazatos formaban elérhetbek. Letdlthetd a teljes
arfolyam adatbazis, de ezt lehet szikiteni id6szakok vagy devizanemek
megadasaval.

Két jelentés devizanem Kkerll vizsgalatra a modellben. Az egyik az euré (EUR),
a masik pedig az amerikai dollar (USD). Az eur6 azért, mert Magyarorszag is
az Eurdpai Unid tagja és ezzel lathatdé a tobbi tagallamhoz valé gazdasagi
viszony. A dollar pedig az eur6hoz nagyban hasonlitd devizanem, amely az
er6és amerikai gazdasaggal valo viszonyt jelzi.

Ezeket még szikséges atalakitani a kezelhet§ formatum érdekében, mivel
azok a napok nem szerepelnek a tablazatban, amelyeken nincs kereskedés. A
modellnél ezekre a helyekre az el6z6 elérhetd napi arfolyam keril be. Ezutan
mar konnyen kezelhetbek az adatok.

2.2.4 Adatbazis-kezel6

Sok adatbazis-kezel6 program all rendelkezésre. Az egyszerli modellnél még
elég lesz a széles korben elterjedt sokak altal ismert Microsoft Excel (2010)
program, amely a Microsoft Office (2010) programcsomag része. Ez
tartalmazza az alapvet6 statisztikai funkciokat, kdnnyen kezelhet és még
Visual Basic programnyelven makrokat is lehet irni ala.

2.3 Egyszeri modell felépitése

Elsé Iépésként a Google kulcsszo-szamlalé alkalmazasanak segitségével
kerult Iétrehozasra a kulcsszavakbdl allé adatbazis. Az adatbazis 2010 végén
kerllt létrehozasra. Az adatbazis 2006. els6 hetétdl tartalmazza 2010. 44.
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hetéig heti bontasban az adatokat. Jeldljuk ks;-vel egy s kulcsszo i-edik heti
gyakorisagat. Ez az adatbazis ugy kaphaté meg, hogy a kulcsszé-szamlald
altal eredményként adott gyakorisagi tablazatok egymas ala kerulnek
megfelel6 sorrendben. Vagyis egy oszlop egy adott s kulcsszénak felel meg,
és egy sor pedig az i-edik hétnek. Ezek az adatok kiegészitésre kertlnek meég
egy plusz oszloppal, amely i-t tartalmazza, vagyis az adott kifejezés és
gyakorisaga melyik hétrél vald, hogy az adatbazis szlrhetévé valjon a
programmal.

Ezutan mivel az adatbazisban szamos sz6 szerepel, ezért szikiteni kell 6ket.
Ez a szilkités nem nyilvanvalé és nagyban meghatarozo lehet a késébbiekben.
Egy tizhetes id6szak kerult kivalasztasra és ezekbdl kerult kivalasztasra 10 db
kulcsszd és 8 db kétszavas kifejezés. A kivalasztasnal gyakori és nagy
szorasu szavak és szoparok lettek kivalasztva. Hiszen egy olyan sz6, ami
ugyan gyakori, de szinte minden héten ugyanannyiszor fordul el az nem sok
informaciot ad a vizsgalataval.

Kivalasztott egyszavas kifejezések:

arfolyam, befektetés, forint, gazdasag, jegybank, kereskedés, kormany,
kéltségvetés, orszag és valsag

Kivalasztott kétszavas kifejezések:

amerikai tbézsdék, befektetési alapok, eurdval szemben, forint eurdval,
kormany déntése, leépitést tervez, milliard forint és nemzetkézi valutaalap

Ezek alapjan az adatbazis tablazatkezel6vel szlirésre kertl, amelybdl egy
ugynevezett adattabla lett Iétrehozva. Az adattabla oszlopai tovabbra is az s
kifejezéseknek felelnek meg. A sorok pedig az i-edik hetekhez tartoznak. Az
ezekhez tartozé cellak tartalmazzak az adott kifejezés adott heti gyakorisagat,
amely ha nincs adat, akkor ks ;=0.

Az arfolyamok atalakitasra kerultek az alabbi napi hozamokka:
1,2,3,4,5, 10, 20, 30, 60

Amelyek hg;-vel lesznek jeldlve, amely azt jelenti, hogy az i-edik héten mennyi
volt a d-napos atlaghozam. Ezekkel lathatova valnak a kilénbdzé tavu
befektetésekkel valé kapcsolatok.

A kapcsolatok mérése az ks €s a hyjadatsorok k6zott korrelacioval torténik.

Definicié: A korrelacié itt most egy statisztikai mér6szama annak, hogy két
minta (adatsor) hogyan mozog egymashoz viszonyitva.
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A korrelaci6 kiszamitasa:

Legyen X az egyik n elemd minta x; tagokkal, Y pedig az ugyan olyan
elemszamu minta y; tagokkal. Jeldlje r a korrelaciés egyutthatét, Cov(X,Y) a
kovarianciat, ox €s oy pedig a két minta szérasat. Ekkor a képlet:

_Cov(X,Y) N Yi—1 XY — Di—1 Xi Li=1 Vi

(P Zix? = Ca xSy 7 - (Sl 30?]

A kapcsolatok iranya a korrelaciok alapjan az, hogy pozitiv esetben egyutt
mozognak, mig negativ esetben ellentétes iranyba torténik a mozgas.

A kapcsolatok eréssége korrelacidk alapjan:

Korrelaciok eréssége

-1/ -| -0,66 Erds kapcslat
-0,66|-| -0,33 Kbzepes kapcsolat
-0,33| -

- Nincs vagy Gyenge kapcsolat
ol-| 033 gy Gyenge kap

0,33|-| 0,66 Kbzepes kapcsolat

0,66| - 1 Erds kapcslat

2. Abra: A korrelaciok eréssége

2.4  Egyszerii modell eredménye és elemzése
A kapott korrelaciok:

Teljes idszakra | 1napi | 2napi | 3napi | 4napi | Snapi |10 napi | 15 napi | 20 napi | 30 napi | 40 napi | 60 napi
korrelacio: EUR | hozam | hozam | hozam | hozam | hozam | hozam | hozam | hozam | hozam | hozam | hozam

forint 0,067 0,081 0090| 0108| 0,102 0151 | 0152| 0,159| 0169 | 0,130| 0,128
kormany 0,035| 0,034]| 0039| 0055| 0,053| 0,042| 0012| 0000| 0,000 0012| 0,023
0rszag -0,020 | -0,031| -0,040 | -0,059 | -0,080 | -0,052 | -0,069 | -0,059 | -0,037 | -0,036 | -0,048
valsag 0,081| 0,065 0085 | 0041| 0,036| 0067 | 0083| 0,104 0115| 0127 | 0217
jegybank -0,008 | -0.014 | -0012| -0009| -0.014 | -0018| 0,005]| 0,009 | 0,001 | 0,018 -0,021
arfolyam -0,058 | -0,066 | -0,062 | -0,062 | -0,066 | -0,035 | -0,062 | -0,067 | -0,004 | -0,033 | 0,022

koltségvetés -0016) -0,012| -0015| -0015) -0,019| 0,006 | 0,001 -0011| 0,013 | -0,003 | 0,036
gazdasag 0,074 | 0,061| 0067| 0078| 0075| 0,066| 0059 | 0,066| 0,068 | 0062 0,025
kereskedés 0,046 | 0,053| 0,055| 0053 | 0,066| 0,068| 0062| 0045] 0,029 -0,020| 0,009
befektetés -0,075] -0,078 | -0,068 | -0,055| -0,054 | -0,001 | 0,025] -0,027 | -0,052 | -0,021 | -0,042

3. Abra: EUR korrelaciok
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Teljes id6szakra | 1napi | 2napi | 3napi | 4 napi | 5napi | 10 napi| 15 napi | 20 napi | 30 napi | 40 napi | 60 napi
korrelacio: USD | hozam | hozam | hozam | hozam | hozam | hozam | hozam | hozam | hozam | hozam | hozam
forint 0125| 0137| 0139| 0146| 0140| 0196| 0203| 0211]| 0220 0,189 | 0,198
kormény 0061| 0062| 0073| 0089| 0077| 0060| 0042]| 0037 0052| 0076| 0,114
orszag 0,024 0024| 0017| 0,003| -0019| 0016| 0,016| 0,043| 0,052| 0,052 | 0,074
valsag 0,082| 0065| 0057| 0046| 0,034| 0095| 0,101| 0,114| 0,132 0,171 0,285
jegybank -0,044 | -0,064 | -0,086 | -0,061 | -0,065 | -0,046 | -0.004 | 0,019 | -0,001| 0,045| 0,061
arfolyam -0,050 | -0,058 | -0,056 | -0,061 | -0,077 | -0,042 | -0,055 | -0,064 | -0003 | -0011 | 0,035
koltseégvetés 0,038| 0038| 0038| 0043| 0041| 0066| 0062| 0071]| 0,100| 0,101| 0,175
gazdasag 0,094| 0080| 0087| 0101| 0,099| 0109| 0086| 0,083| 0094| 0076 | 0025
kereskedés 0116 0130| 0125| 0116| 0,123| 0,104| 0091| 0081| 0,077 0,051| 0,091
befektetés -0,087 | -0,084 | -0,071| -0,060 | -0,056 | 0,030 0,033 | -0011| -0026| 0,003 | 0,019

4. Abra USD korrelaciok

Piros szinnel a jobb atlathatésag kedvéért a negativ korrelaciok lettek jeldlve.
A korrelaciés egyutthatokbdl lathatd, hogy mind az eurénal, mind pedig az
amerikai dollarnal alacsonyak ezek a korrelacidos értékek. Viszont egyes
ertékek mar magasabbak, és utalhatnak valamilyen kapcsolatra is, ami az
euré esetében jelentésebbnek tinik. A biztosabb eredmény érdekében a
korrelaciokat szikséges volt megnézni kulon-kuldon részidészakokra is. Ezek
kozul a harom legnagyobb mértékl korrelacioju kifejezések részidészakos

korrelacioja:

EUR

forint

kormany

valsag

korrelaciok

telies
idoszak

2006.01-
2007.06

2007.07 -
2008.12

2009.01 -
2010.11

telies
idoszak

2006.01-

2007.06 | 2008.1

2007.07 -

2009.01-
2] 2010.11

telies
idoszak

2006.01-
2007.06

2007.07 -
2008.12

2009.01 -
2010.11

1 napi hozam

0,07

021

021

0,01

0,04

001 10,16

0,02

0,08

0,06

0,20

-0,01

2 napi hozam

0,08

022

018

0,02

0,03

-0.00 | 0,12

0,02

0,07

0,09

0,16

-0,04

3 napi hozam

0,09

0,21

0,16

0,06

0,04

-0.02 1 0,11

0,04

0,06

0,08

0,15

-0.05

4 napi hozam

0,11

025

017

0,08

0,06

-0.02 1 0,12

0,06

0,04

0,11

0,15

-0,10

9 hapi hozam

0,10

0,26

0,15

0,07

0,05

-003 ] 0,11

0,06

0,04

013

0,16

0,13

10 napi hozam

0,15

042

013

0,17

0,04

0111018

0,05

0,07

013

0,21

0,10

15 napi hozam

0,15

037

0,14

0,20

0,01

0,14 | 0,16

0,02

0,08

0,12

0,26

0,11

20 napi hozam

016

0,33

0,16

0,22

0,00

0171 012

0,02

0,10

0,13

0,30

-0,09

30 napi hozam

0,17

0,25

0,18

0,27

0,00

022 1012

0,03

0,12

013

0,30

-0.06

40 napi hozam

013

0.21

0,16

0,17

0,01

-0.18 1 0,10

0,04

013

0,11

0,31

-0,04

60 napi hozam

013

025

0,15

017

0,02

033 1 021

0,06

0,22

0,12

0,50

0,01

5. Abra: EUR részid6szaki korrelaciok
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usD forint kormany valsag
korrelaciok telles |2006.01-]2007.07-12009.01-) teles (2006.01-(2007.07-]2009.01-| telfes |2006.01-(2007.07 - {2009.01-
iddszak | 2007.06 | 2008.12 | 2010.11 | idészak | 2007.06 | 2008.12 | 2010.11 | idbszak | 2007.06 | 2008.12 | 2010.11

1 napi hozam | 012 | 020 | 026 | 011 [006 | 009 | 017 | 004 [ 008 | 012 | 0,19 [-005
2 napi hozam | 014 [ 0,18 [ 023 [ 012 | 006 [ 011 [ 013 | 004 | 007 | 015 | 0,16 |-0.10
3 napi hozam | 0,14 | 016 | 022 | 013 | 007 | 011 1012 | 0,06 | 006 | 014 | 015 |-0.11
4 napi hozam | 0,15 [ 0,20 [ 023 [ 014 | 009 [ 013 | 012 | 008 | 005 | 015 | 015 |-0.14
9 napi hozam | 0,14 |1 016 | 020 | 015 | 008 | 012 1013 | 006 | 003 | 014 [ 015 [-0.15
10 napi hozam| 0,20 | 0,31 | 015 | 028 | 006 | 002 | 022 | 003 | 009 | 015 | 020 |-0,06
15 napi hozam| 0,20 | 0,27 | 0,21 | 030 | 004 |-004 1029 |-001]010 | 014 [025 |-0.09
20 napi hozam{ 021 | 021 {026 | 029 [004 |-008 | 029 [-002 011 [009 | 027 |-007
30 napi hozam| 022 | 018 | 027 {035 [005 |-014 | 026 [ 004 | 013 [ 0,10 [ 029 |-005
40 napi hozam| 019 | 017 | 025 | 030 (008 |-0.10 | 026 [ 007 | 017 [ 0,10 | 0,37 |[-003
60 napi hozam{ 020 | 017 | 027 | 034 (011 |-025 038 | 013 (029 | 013 [ 058 | 0,01

6. Abra: USD részidészaki korrelaciok

Itt mar ellentmondas tapasztalhatd, hiszen az utolsé idészak el6jele a legtdbb
esetben eltér a tobbitdl, ami ellentétes kapcsolatot jelent. A tobbi idészakban
is valtoznak a korrelacios értékek. Ez igazolni latszik a hipotézist, hogy nincs
jelentds kapcsolat ezek kozott.

Ezeket az id6szakokat szemugyre véve észrevehetd, hogy a 2. és 3. idészak
kozott tortént a 2008.-as gazdasagi valsag, ami jelentés valtozasokat hozott.
igy az eltérés és a valtozas a korrelacioban, akar ennek is betudhato.

Ez az észrevétel a javitott modellnél ujbédl elékerll majd. Ez azt jelenti, még
megkisérlésre kerul valamilyen jelentésebb kapcsolat utani tovabbi kutatas.

3. JAVITAS

Ebben a fejezetben az el6z8 modell kerul javitasra bizonyos elképzelések
alapjan. Felmeril egy megoldandé probléma, amelyre megoldast a
faktoranalizis nevl eljaras ad. Ez az eljaras is ismertetésre kerll, hogy
megeérthessuk a mddszer alapjan kapott eredményeket. Erre a mddszerre az
eddig hasznalt alkalmazasok nem képesek, igy egy ujabb program az SPSS
hasznalatdnak bemutatasara is szukség van.

3.1 Otlet a javitasra

Egy hir nem csak egy szobdl all, hanem szamos sz6 egyuttesen alkotja az
egyértelmd jelentésl és hatasu hireket. Ebbdl adodik a nyilvanvald otlet, hogy
ezeket a szavakat egylttesen érdemes vizsgalni.
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Erre egy motivalo példa:

Kivalasztasra kerult két nagyobb mértékl korrelacioju kulcsszé a ,forint” és a
,valsag” szavak. Ezek korrelaciojanak el6jele megegyezik, és egyszerien
Osszeadasra kerult ezek gyakorisaga egy Uj adatsorba. Ennek az Uj

Ve

forint|  [forint+ valsag|  |valsag| forint|  |forint+ valsag|  [valsag
1 napi hozam: | 0,067 0,090 0,081 1 napi hozam: | 0,125 0,135 0,082
2 napi hozam: | 0,081 0,093 0,065 2 napi hozam: | 0,137 0,136 0,065
3 napi hozam: | 0,090 0,095 0,055 3 napi hozam: | 0,139 0,134 0,057
4 napi hozam: | 0,108 0,102 0,041 4 napi hozam: | 0,146 0,134 0,046
5 napi hozam: | 0,102 0,095 0,036 5 napi hozam: | 0,140 0,123 0,034
10 napi hozam([ 0,151 + 0,147 + 0,067 10 napi hozam:| 0,196 + 0,195 + 0,095
15 napi hozam( 0,152 0,157 0,083 15 napi hozam:| 0,203 0,204 0,101
20 napi hozam| 0,159 0,172 0,104 20 napi hozam:| 0,211 0,216 0,114
30 napi hozam:| 0,169 0,185 0,115 30 napi hozam:| 0,220 0,232 0,132
40 napi hozam| 0,130 0,161 0,127 40 napi hozam:| 0,189 0,227 0,171
60 napi hozam:| 0,128 0,203 0,217 60 napi hozam:| 0,198 0,290 0,285

EUR-ral valo teljes idoszaki korrelaciok USD-ral valo teljes idoszaki korrelaciok

7. Abra: Motivéacié példa

Lathato javulas tapasztalhatd ebben a konkrét esetben, hiszen a korrelacidk
jelentés mértékben néttek csupan két szd gyakorisaganak sulyozatlan
Osszeadasaval. De ez nem biztos, hogy igy van a tobbi esetben is. Motivacio
szempontjabdl viszont hasznos.

Tehat a példa szerint egylttesen kell nézni a szavak gyakorisagat, ahol
viszont szukséges lesz megtalalni a szavakhoz tartoz6 megfelel6 optimalis
sulyozasokat, ami egy megoldandé problémat jelent. Bevezetésre kerul az ws
jelolés, amely az s kifejezéshez tartozoé sulyt jeldli.

Megjegyzés: Ez a sulyozas azt is jelenti, hogy nem kell el6zetesen valogatni a
szavak kozott, hogy melyek adjak a legjobb eredményt. Hiszen ha egy sz6
nem szukseéges, akkor ws=0 sulyt kap.

3.2 Faktoranalizis leirasa

Erre az optimalizalasi problémara a megfelel6 megoldasi moddszer az
ugynevezett faktoranalizis lesz. Ennek ismertetése kdvetkezik, amelyhez
felhasznalt forras a BME Ergondmia és Pszicholégia Tanszék honlapjan
(http://www.erg.bme.hu/szakkepzes/2felev/pszichometria/Faktoranalizis.pdf
(letdltve 2012. majus)) talalhatd Faktoranalizis cimi 2006-0s el6adas vazlata.
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A faktoranalizis adott tobbvaltozés adatbazisban talalhaté adatsorokra,
amelyek ugyanolyan méretliek és egymassal korrelalnak, készit jellemzést.
Ezt a valtozok szamanal lehetbleg kevesebb szamu ugynevezett faktorokkal
teszi, ugy hogy ezek a faktorok az eredeti informacié mennyiséget a lehetd
legkisebb veszteséggel reprezentaljak. Mindegyik ilyen faktorhoz tartozik egy
faktorsulyozasa az eredeti valtozoknak. Ezek alkalmasak az itt talalhato
arfolyamadatokkal valé kapcsolatok tanulmanyozasara. A faktoranalizis
modellje tehat a kovetkezd:

Vegyuk a kovetkezd jeldléseket n darab valtozo esetén:

z;: = az i-edik eredeti valtozo, amely standardizalt (z; = 0,s> =1, i = 1,..,n)
F;: = a kozos faktorok (j = 1,..,k < n)

U;: = a z; valtozéhoz tartozo specialis faktor

a;: = faktor terhelés, amely megmutatja, hogy az i-edik valtozobol milyen
mértékben részesul a j-edik faktor.

hiz: = kommunalitas, amely az i-edik eredeti valtozé és a faktoroknak a
négyzetre emelt tobbszords korrelacios egyutthatoja. Ha ez kicsi, akkor z;-nek
a kapott faktorokhoz nincs nagy koze.

w:= faktorsulyok, amiket végeredményként ad ki az analizis az mutatja meg,
hogy a kapott j-edik faktorban az eredeti i-edik valtozé milyen sullyal van
benne.

Ekkor minden i-re a kdvetkezd egyenletek allnak fenn:

Z; = ailFl + ai2F2+.. +al]F}+ +al]1;]' + Ui

k
2 _ 2 2 2 _ 2
hi = aj; +ap+..+aj, —Zaij <1
j=1

Legyen A; = Xy aizj a j-edik faktorhoz tartozé sajatérték. Ezek Osszege a

késobbi primkomponens modszer esetén n lesz.

A koz0s faktorokra a faktorsulyokkal az alabbi egyenletek vonatkoznak:
n
i=1
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Ezeknek az egyenleteknek a segitségével a faktorsulyok tobb moddszer
segitségével is kiszamithatdéak, amelyek kozil nem mindegyik ad pontos
ertékeket. Az egyik pontos értékeket add modszer a primkomponens elemzés,
amely majd késbbb ebben az irasban is hasznalatra kerul. Ez a mddszer
megkeresi azokat az iranyokat, amelyen az adatok kozott a legjobban
kulonbséget lehet tenni. Ez a térben azt jelenti, hogy az adatok a térben
talalhaté pontokként foghatdak fel, amelyek egy ponthalmazt alkotnak és a
keresett irany a ponthalmazban talalhato leghosszabb atlo lesz. Ezek lesznek
a fékomponensek mas néven a faktorok. Ezek azonositasat a kapott
faktorsulyok alapjan lehet elvégezni. El6sz6r nem biztos, hogy koénnyen
észrevehetéen eltérnek egymastol a faktorok, mert a kapott faktorsulyok
mértékei nem térnek el szamottevéen egymastol. Mivel a kapott faktorsulyok
egy matrixban talalhatéak, ezért a matrixot at lehet alakitani mas formatumauava,
amely jobban attekinthet6 eredményt ad. Ezt az ugynevezett rotacios
eljarassal lehet megcsinalni, amely megvaltoztatia a vonatkoztatasi
koordinatarendszert. Erre tdobb modszer all rendelkezésre, mint példaul a
Varimax modszer, amely a faktorok altal megmagyarazott varianciat
maximalizalja.

A faktoranalizis feltevéseivel, mint példaul a valtozok és a faktorok egymassal
valo korrelaltsaganak vizsgalataval, itt most nincs foglalkozva, de ez tovabbi
kutatasok témaja lehet.

A faktoranalizis tobb sulyozast ad megoldasként attol fuggden, hogy milyen
faktorokat veszink figyelembe, amelyek értelmezése és felhasznalasa az
analizist elvégz6 személyre van bizva.

3.3 Faktoranalizis SPSS-ben
A Microsoft Excel (2010) nem alkalmas a faktoranalizis elvégzésére, ezért egy
fejlettebb statisztikai programra van sziukség.

A sokféle statisztikai program kézul az SPSS (verzid: IBM SPSS Statistic 20)
lett kivalasztva erre a célra. Ez a program nem ingyenes, de kutatasi célokra
az egyetemek szamara biztositjak a licencet.

A program beszerzése utan szikséges volt elvégezni az eddigi adatok
atvitelét. Mivel ez a program is tablazatos formaju, mint az Excel és
kompatibilis is vele, ezért egyszerli vagolapra masolassal atvihetéek az
adatok. Az SPSS az oszlopokat kulonalld valtozoként kezeli, amelyet
lehetdség szerint lehet atnevezni és a tulajdonsagait beallitani.

Miutan az adatbevitel megtortént a faktoranalizis elérési utja a menusorbdl a
kovetkez6: Analyze >> Dimension Reduction >> Factor
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Ezutan a kovetkezd ablak jelenik meg:

-
Q Factor Analysis (3]
. poenes
datum A & forint "] .
&> EURN3 @b 0rszig
&> EURN2 &b valsag
@b EURN1 &b jegybank
& EURp1 & arfolyam L
@ EURp2 & koltségvetés ]
& SR Selection Variable:
& EURp4 p =
: , [EUR=" |
& UsDn4
Buon o
| ok ]| Paste || Reset || cancel || Help |

8. Abra: Faktoranalizis SPSS-ben

Itt megadhatéak a faktoranalizisben résztvevé fliggetlen valtozok, amelyek a
kulcsszavak lesznek, és a fuggévaltozé pedig az arfolyamok vagy hozamok
lehetnek. Még sok bedllitasi lehetéség nyilik az analizishez, mint példaul, hogy
milyen modszer alapjan, és maximum hany iteracioval dolgozzon. Ezek
bedllitdsa utan az OK-ra kattintva kaphaté meg az eredmény, amely
tartalmazza a teljes variancia magyarazatat és a faktorok vagy komponensek
matrixat. Az eredmény tovabbi értelmezése a felhasznaléra van bizva.

3.4 Korrelacids egyiitthatok szignifikanciaja

Amikor a két adatsor kozotti kapcsolatot vizsgaljuk eredményul korrelacios
egyutthatokat kapunk, amiknek a szignifikanciaja fligg a mintaelemszamtdl.
Vagyis egy kapott korrelaciés egyutthaté eléfordulhat, hogy nem valds
kapcsolatot tiikroz és nincsen elég messze a 0-tél. Ahhoz, hogy el lehessen
donteni, hogy a kapott korrelaciés egyutthatd mennyire szignifikans,
hipotézisvizsgalatot kell végezni az alabbi hipotézissel:

Ho: Az adott r korrelacios egyutthatd nem tér el az adott szignifikanciaszinten
0-t6l, csupan a véletlen miatt kaptunk ilyen értéket, tehat a két minta
korrelalatlan.

Hi: Az adott r korrelacios egyutthatd szignifikdnsan eltér a 0-t6l az adott
szignifikanciaszinten, vagyis a két minta nem flggetlen.
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A hipotézisvizsgalatot t-prébaval lehet elvégezni.
A szabadsag fok most két n elem( minta esetén: v=n-2
A szignifikanciaszint: p
Ekkor a kritikusérték: t,(v) (tablazatbdl kiolvashato)
; . L., TVN=2
Prébafiggvény: t = —
Ha t > ty(v), akkor Hop elutasitasra kerul, és az adott korrelacié szignifikansan
eltér 0-tdl az adott szinten.

Tehat a hipotézisvizsgalattal eldonthet6é egy korrelacidés egyutthato
szignifikanciaja.

4. ELEMZES
Ebben a fejezetben a kdvetkezik a tényleges vizsgalatok elvégzése SPSS-ben
tobb féle formacidban és ezek eredményeinek elemzése.

4.1 Bébvités
Mivel az eredeti 10 sz6 elég kevésnek szamit ezért ezek bbvitésre kertltek.
Elsé kérben az alabbi 18 szdval. (igy 6sszesen 28 sz4 lett):

allami, Amerika, amerikai, deviza, dollar, eredmény, Eurbpa, gazdasagi,
gyorsjelentés, hangulat, jelent, jelentés, névekedés, nyugdij, piacok, tovabb,
térvény, tézsde

A masodik kdrben pedig még tovabbi 21 szdval tértént bévités. (igy dsszesen
49 sz6 lett):

adossag, bankok, befektetd, befektetbk, bevétel, csbkkent, eurdpai, kiilféldi,
Magyarorszag, miniszter, miniszterelnék, negyedév, negyedeéve, negyedéves,
parlament, pénziigy, részvény, telekom, vallalat, varakozas, Viktor

Itt Iathatd, hogy vannak azonos szo6tovil szavak is. Tehat eredetileg azért nem
volt nagy hianyossaga a Google kulcsszé-szamlalé alkalmazasanak az, hogy
nem szot6 szerint nézi a gyakorisagot, mert itt mar sulyozassal szerepelnek a
kulonb6z6 szavak azonos szotbvel is. Ez jobb verzid, mint hogy ezek kdzosen
lettek volna vizsgalva, de sulyozas nélkul.

Megjegyzés: Erdekesség a ,tovabb” sz6 bevétele a tdbbi kdzé, ami az adott
heti hirmennyiséget is jelzi. Hiszen a heti bontasu archivumban nem a teljes
irasok szerepeltek, hanem mindegyik hir végén a tovabbra kattintva lehetett
megtekinteni azt.
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4.2 Els6 eredmények

4.2.1 28 sz esetén tortént elemzés

A faktoranalizis soran kapott w; faktorsulyokkal sulyozva lettek kiszamolva az
egyes esetekben a heti gyakorisagok, vagyis az adott sulyozashoz tartozo
Y w;k; ; szorzattsszeg. Ebben a részben a javitasi fazisok jobb szemiéltetése
céljabdl az arfolyamokkal valoé korrelaciok kerllnek bemutatasra, amelyeknél
jobban észrevehetbéek az egyes lépéseknél torténd javulasok, mert a
hozamokkal valo korrelaciok alacsonyabb meértéke miatt ezek ott nem
egyértelmlek. A javitasok végén viszont ismét vissza lesz térve a hozamokkal
valo korrelaciokra. A kovetkez6 eredmények szuletett a faktoranalizis soran
kapott 8db faktor faktorsulyozasara, ahol a legjobb eredmény sargaval kerult
jelolésre:

Sulyozasok 28 széra
1. 2 3 4 5 6 7 8
EUR | 0451 | 0369 | 0333 [0395 | 0413 |-0.030 | 0,133 | 0,122
EUR+1)| 0465 (0376 [ 0343 | 0415 | 0429 |-0034 | 0145 | 0,132
EUR+2| 0464 | 0381 | 0342 [ 0425 [ 0424 [-0.033 |0,130 | 0,125
EUR +3| 0460 | 0,357 | 0,336 | 0,422 [ 0420 [-0.035 [ 0117 [ 0111
EUR+4| 0453 | 0346 | 0331 [ 0415 [ 0411 [-0042 | 0118 | 0,112

1 2 3 4 5 6 7 8
USD | 0342 | 0213| 0297| 0,173 | 0415|-0285| 0,201 | 0,031
UsSD+1] 0361 0223 | 0,313 | 0200 | 0,441 |-0277| 0219 | 0,033
USD+2| 0361 | 0219| 0,315]| 0,211 | 0,439 | -0.286 | 0,209 | 0,036
USD+3| 0,366 | 0,209 | 0,319 | 0,218 | 0,443 | -0.280 | 0,195 | 0,023
USD+4| 0364 | 0,187 | 0,320 | 0,215 0,441 |-0290| 0,194 | 0,019

9. Abra: Arfolyamokkal valé korrelaciok a kapott faktorokhoz tartozé sulyozasokra (28 sz6)

Tehat mindegyik kapott j-edik faktorhoz tartozik egy sulyozas, és 28 szo6
esetén 8 darab faktor keletkezett. Az abran az arfolyamoknal hasznalt
jeloléseseknél az EUR+i és az USD+i az i-edikkel késdbbi hét arfolyamat jeldli.
Példaul az USD+2 a két héttel késébbi USD arfolyamot jeldli. Ezeknél az
eredményeknél mar nem elhanyagolhat6é korrelaciok tapasztalhatoéak, féleg a
kovetkezd két hét arfolyamaival. A t-prébas hipotézisvizsgalatot elvégezve
99%-0s szinten az jott ki, hogy az EUR-nal az 1,2,3,4,5 napos, az USD-nél
pedig az 1,2,3,4,5,7 napos korrelacidk a kulcsszavak szamaval szignifikansan
eltér a 0-t6l, vagyis ezekre szignifikansak a korrelaciés egyuitthatok, amelyek

22



kozé a legmagasabb korrelacids értékek is tartoznak. Tovabbra is az eurdval
tapasztalhaté nagyobb mértéki kapcsolat és nem az amerikai dollarnal.

4.2.2 49 szo6 esetén tortént elemzés

Sulyozasok 49 szoéra
1. 2 3 4 5 6 7 8 9 [ 10 | 11 | 12 | 13
EUR [042 1043 |-004]0,20 |-008]0,39 [047 |-011]019 (0,26 {022 (0,19 | 0,07
EUR+1| 043|044 |-004|1023 |-008 040|048 |-012|10,19 1028 | 024 |10,20 | 0,06
EUR+2| 043|045 [-005]0,24 (-008]040 {048 |-011[018 0,27 [0.24 [ 0,19 | 0,06
EUR +3[ 0,43 | 0,45 |-0.04 | 0,25 |-0.10 | 0,39 | 0,45 |-0.14 | 0,17 | 0,26 | 0,25 | 0,17 | 0,06
EUR+4| 042 |044 [-003]025 (-010]0,38 {044 |-014 (016 [0,26 (026 | 0,17 | 0,05

1 2 3 4 5 6 7 8 9 |10 | 11 ] 12 | 13
UsD [0,31]0,26|0,08|007|-027|043]|026|-012]|017]0,40|0,14]|0,09]0,03
UsD+1[0,33|0,28|0,08|-002|-027]045]|026]-012]0,17]0,42]0,18]0,09]0,03
USD +2| 0,33 ] 0,28 | 0,07 |-0,01 |-027 | 045]0,25|-011] 0,16 | 0,41 (0,18 | 0,09 | 0,03
USD +3| 0,330,229 |0,08|0,00|-028)|044)|0,24|012|0,14|0,40| 0,20 | 0,08 | 0,02
USD +4] 0,33 ] 0,30 | 0,09 0,02 |-029 | 0,44 | 021 |-0.10 013|041 | 0,21] 0,07 | 0,02

10. Abra: Arfolyamokkal valo korrelaciok a kapott faktorokhoz tartozo stlyozasokra (49 sz0)

Az ujabb bdvitése soran a kulcsszavak csoportjanak, mar csak csekély
meértékl javulas tapasztalhatéak a korrelaciokban, viszont a legjobb
eredmények tovabbra is szignifikansak maradtak. Vagyis az ilyen irany mar
nem valdszind, hogy tovabbi jelentés javulast hozna, mivel a gyakori és nagy
szorasu szavak mar az eddigi kulcsszd csoportban szerepelnek. Az viszont
meg keérdéses lehet, hogy ennek a javulasnak a kulcsszavak szamanak
novelésével mi lehet a hatarértek.

Megjegyzés: Erdemes figyelembe kell venni, hogyha a késébbiekben is ilyen
tipusu megfigyelése torténik a befektetési hireknek, akkor a kulcsszavak
csoportositasat érdemes megvaltoztatni. A késdbbiekben az egyes aktualis
kifejezések elveszthetik jelentéséguket és uUjabb szavak kaphatnak fontos
szerepet.

4.3 Faktoranalizis részid6szakokra

Részid6szakokra bontva ezeket az eredményeket tovabbra is tapasztalhaté,
hogy eltérnek a korrelacios el6jelek a kulonb6z6 idészakok kozott. Ennek az
el6jelbeli problémanak a szemléltetésére alkalmas a kdvetkezd abra:
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Részidoszak korrelaciok 28 szora Résziddszak korrelaciok 49 szora

EUR-ra telies 2006.01 - [ 2007.07 - [ 2009.01 - EUR-ra telies 2006.01 - | 2007.07 - [ 2009.01 -
stlyozva 2007.06 | 2008.12 | 2010.11 stlyozva 2007.06 | 2008.12 | 2010.11

EUR | 0451 0267 | 0043 -0.377 EUR | 0472 -0216| 0,105| -0.069
EUR+1| 0465| 0282 0105| -0345| |EUR+1| 0477 -0.194 | 0,084 | -0.055
EUR+2| 0464 | 0253| 0117 | -0327| |EUR+2| 0476 | -0225| 0,096 | -0.031
EUR+3| 0460| 0249 0139| -0319| |EUR+3| 0455 -0219| 0,027 | -0.070
EUR+4| 0453| 0238 0132| -0313| |EUR+4| 0437 -0214| 0031 -0.120

USD-e | 4o |200801-200707-12000.01-] TUSD-te | 12006.01-[2007.07 -[2009.01 -
sdlyozva 2007.06 | 2008.12 | 201011 | |sulyozva 2007.06 | 2008.12 | 2010.11
USD | 0415 0,736 ] -0196 | -0.127 USD | 0428 0721 ] -0192 | -0.144
USD +1] 0441 | 0750 -0.153 | -0.067 USD+1] 0446 | 0746 -0211| -0.094
USD+2] 0439 0,716 | -0.182 | -0,038 USD+2| 0447 | 0738 -0228| -0,072
USD+3] 0443 | 0701| -0218] 0,005 USD +3| 0443 0,719 -0278 | -0.041
USD+4] 0441 | 0712 | -0258 | 0,030 USD+4| 0441 0726 | -0281| -0,025

11. Abra: Arfolyamokkal valé korrelaciok a kapott faktorokkal részidészakokra

Ezért egy eltér6 idészakra torténd sulyozas is vizsgalatra kerul a javulas
remeényében. Mivel a legtobb eltérés az el6jelekben a 2009.-2010.-es
id6északkal jelentkezik, vagyis a 2008.-as gazdasagi valsag utan. Ezért a
faktoranalizis csupan a 2009.01 — 2010.11.-es id6szakra szlikitve is el lett
végezve. Az igy kapott legjobb sulyozassal a teljes és részidészakokra kapott
korrelacios eredmény 49 kulcsszavas esetben:

2006.01-J2007.07 1200801 [ =2~ T T2006.01 -[2007.07 200801
2007.06 | 2008.12 | 201011 orrelaciok [teles | 5,07 06 | 2008.12 | 2010.11

EUR 0,424 1-0030 | 0218 | 0,078 UsD 027110176 ] 0,155 | 0,104
EUR+1 |0455] 0,007 | 0,245 | 0,156 UsD+1 10315] 0,195 0,234 | 0,178
EUR+2 10434 0,017 ] 0,226 | 0,093 USD+2 10,295 0,187 | 0,226 | 0,124
EUR+3 10429 0,045] 0,212 | 0,079 USD+3 10,294 | 02210] 0,199 | 0,128
EUR+4 (0424 0107 | 0,163 | 0,074 USD+4 (0,286 | 0,241 0,135] 0,129

Korrelaciok |teljes

12. Abra: Utolsé idészakra végzett stlyozassal kapott korrelaciok az arfolyamokkal

Ennél a sulyozasnal mar jellemz&en alacsonyabb korrelaciok észlelhetbek, de
itt mar olyan sulyozast is eredményezett ez az optimalizalas, amelynél az
eddigi elbjel problémak nem allnak fent, vagy el lehet tekinteni tle. Vagyis a
két adatsor kapcsolata a korrelaciok alapjan azonos iranyu. A Korrelacios
egyutthatok szignifikancia vizsgalata tovabbra is azt hozza ki ezeknél, hogy a
teljes id6szakra vonatkozé korrelaciok 99%-os szinten szignifikansan eltérnek
0-tdl, tehat nem fliggetlenek.
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4.4  El6z6 heti arfolyamadatok felhasznalasa

Egy adott héten az adatbazisban a kulcsszavak gyakorisaga mellett
rendelkezésre allnak az el6z6 heti arfolyamadatok is. Ezek erés kapcsolatban
allnak az aktualis heti arfolyamokkal, hiszen egy hét arfolyamanak az el6z6
heti arfolyammal vett korrelaciéja 0,96 folétt van. Ha az egyik arfolyam kerdl
O0sszehasonlitasra az masik arfolyam el6z6 heti adataival, még akkor is 0,75
folotti korrelaciod jon ki.

A hatékony piac elmélete szerint az arfolyamok minden informacioét
tartalmaznak, ezért sokan csupan ezek alapjan probaljak megjosolni az
arfolyamokat. A bevezet6ben leirt Grossman-Stiglitz paradoxonbdl viszont
arra lehet kovetkeztetni, hogy ez nem elég, és mas informacidkat is kell nézni.
Lathatdé, hogy az eddig vizsgalt kulcsszavakkal is van valamilyen szinti
kapcsolat, igy adja magat a lehetéség, hogy ezeket kdzdsen is érdemes
megvizsgalni. Ezért a faktoranalizisbe bevételre kerlltek az el6z6 4 hét
arfolyamai is és ezekre ujra el lett végezve a sulyozas. Azért hogy a
részidészakokban tapasztalhatd el6jelbeli problémak ne jelentkezzenek,
csupan a valsag utani, vagyis az utolsé részidészakra tortént meg a sulyozas.

4.4.1 Sajat el6z6 heti adatok bevétele az arfolyamoknal

El6szor az adott arfolyamhoz csak a sajat el6z6 4 heti arfolyamat vettik
figyelembe a kulcsszavak mellett. Vagyis az eurdnal az el6z6 négy hét eurd
arfolyamait, és a dollarnal pedig a dollarét. Az igy kapott legjobb eredmény:

Korrelaciok |telies [220601J200707 Ja00801] [~ T T2006.01 -T2007.07 -T2008.01
orrelaciok | teles | 504706 | 2008.12 | 2010.11 orrelaciok | teles | 547,06 | 2008.12 | 2010.11

EUR 0,794 | 0,764 | 0,757 | 0,700 UsD 0939|0928 | 0,875 0,888
EUR+1 (0783 0,731 0,753 | 0,685 USD+1 (0905 0,893 | 0,801 | 0,826
EUR+2 10,768 | 0,721 | 0,754 | 0,635 UsSD+2 10,869 | 0861 0,729 | 0,761
EUR+3 0,745| 0,702 | 0,757 | 0,559 USD+3 0,833 | 0,828 | 0,665 | 0,701
EUR+4 10722 | 0689 | 0,746 | 0,498 USD+4 10797 | 0802 | 0,617 | 0633

13. Abra: Korrelacidk a kézds stlyozasra a sajat el6z6 heti arfolyamadatokkal

Itt nagyon magas korrelacios értékek tapasztalhatdok, ami ugyan betudhaté az
arfolyamok egymassal valé korrelacidinak, de ez csak részben igaz, mert a
sulyozas a kulcsszavak sulyaihoz képest az EUR-nal azonos szint(i, mig az
USD-nél csupan egy picit nagyobb meérték( sulyozast hasznal. Tehat az
arfolyamadatok nem nyomjak el az eddigieket. Ez a kapcsolat
részidészakokra nézve is megmarad. A legjobb korrelaciéos egyutthatok a
szignifikancia vizsgalatot elvégezve tovabbra is szignifikansak 99%-0s szinten.
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4.4.2 Ellentétes arfolyam el6z6 heti adatainak bevétele a sajat helyett

A vizsgalat el lett végezve ellentétes arfolyamadatokkal is. Vagyis az EUR-nal
az USD el6z6 négy hét arfolyama, mig az USD-nél az el6z6 négy hét EUR
arfolyama lett hozzaadva a kulcsszavak gyakorisagahoz, hogy egy megfelel6
sulyozas j6jjon ki. Az igy kapott legjobb eredmény:

Korreliciok |telies 2006.01 -|2007.07 -{2009.01 - Korreliciék |telies 2006.01 -(2007.07 -|2009.01 -
) 2007.06 | 2008.12 | 2010.11 ) 2007.06 | 2008.12 | 2010.11

EUR 0,750 | 0,712 | 0,755 | 0,741 usD 0,734 | 0,724 | 0,535 | 0,778
EUR+1 |0,737 | 0672 | 0,749 | 0,722 UsD+1 0,698 | 0,688 | 0,419 | 0,694
EUR+2 0719 0,659 | 0,750 | 0,672 UsD+2 0659 | 0,648 | 0,312 | 0,609
EUR+3 10694 | 0,633 | 0,748 | 0,598 USD+3 0621 0,606 | 0,212 | 0,540
EUR+4 10674 | 0619 0,741 0,545 USD+4 (0580 0,561 | 0,139 | 0,452

14. Abra: Korrelacidk a kézds stlyozasra az ellentétes el6z6 heti arfolyamokkal

Itt az el6z6ekhez képest picit alacsonyabbak a korrelaciok, de még mindig
magasak. Az arfolyamadatok sulyozdsa tovabbra sem nyomja el a
kulcsszavakét. Ezek is szignifikansak 99%-0s szinten. Tehat az el6z6h6z
hasonlé kapcsolat lett talalva.

4.4.3 Mindkét arfolyam el6z6 heti arfolyamainak egyuttes bevétele

Végul pedig a sulyozas ugy lett elvégezve egy adott arfolyamhoz, hogy a
kulcsszavak gyakorisaga mellé be lett véve az EUR és az USD el6z6 négy
hetének arfolyama is kézosen. Ez a fajta csoportositas az adatbazis alapjan
eltérhetd legtobb adat felhasznalasat jelenti, amely egy adott héten a
rendelkezésre all. Ezért remélhetbéleg a legtobb informacid felhasznalasaval
kaphatdéak a legjobb eredmények, amelyen persze a felhasznalt kulcsszavak
szamanak novelésével még javitani, de ez most nem kerul tovabbi vizsgalatra.
Az igy kapott sulyozasokra a harom legjobb esetbeli korrelaciés értékek:

Korrelaciok az teli 2006.01 -(2007.07 -[2009.01 -| |Korrelaciok az teli 2006.01 -{2007.07 -{2009.01 -
1. silyozisra | CIC° | 2007.06 | 200842 | 201041 | [ 1. sulyozasra | T C® | 2007.06 | 200842 | 201011

EUR 0,732 1-0,836 [-0,806 |-0,814 USD |-0,747]-0,832 |-0,702 |-0,615
EUR+1 |-0699 |-0802 |-0,750 |-0,757 USD+1 |-0,697 |-0,786 |-0,603 | -0,540
EUR+2 [.0672(-0.775[-0.704 [-0.704 USD+2 |.0653)-0.755-0.524 | -0.471
EUR+3 |.0.643 [-0.752 | -0.655 |-0.648 USD+3 |-0.606 |-0.729 |-0.439 |-0,398
EUR+4 [.0616(-0.728 [-0,632 [-0.590 USD+4 |.0.563)-0.702 | -0.385 | -0.328

15. Abra: Korrelaciok a kdzos stlyozasra az egyiittes el6z6 heti arfolyamokkal
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Korrelacioka [ . [2006.01-[2007.07 (200001 [ Korrelacioka [ . [2006.01-[2007.07-[2009.01-
2. siilyozasra | CIC° | 2007.06 | 200842 | 201041 | | 2. siilyozasra [ COCS | 2007.06 | 200842 | 201041

EUR 0,860 | 0,855 | 0,833 | 0,745 UsD 0,905 | 0,897 | 0,840 | 0,859
EUR +1 0,842 | 0,829 0,808 | 0,703 Usb+1 0872 0,861 | 0,756 [ 0,789
EUR+2 0819/ 0803 0,774 | 0650 USD+2 0834|0820 0671 0716
EUR+3 | 0,795 0,780 | 0.745 | 0594 USD+3 0797 0,781 0,597 | 0,648
EUR+4 | 0769 0.755] 0,717 | 0,534 USD+4 0759 0,749 0532 | 0,577

Korrelacicka [ . [2006.01-(2007.07-[200001 | fKorrelacioka [ . 2006.01-|2007.07 200001 -
3. silyozasra | "I | 2007.06 | 200812 | 201011 | | 3. sulyozasra | “1ES | 2007.06 | 2008.12 | 2010.11

EUR 0,901 | 0,878 | 0,856 | 0,677 UsD 0,744 | 0,749 0,778 | 0,562
EUR #+1 0,882 | 0,818 0,817 | 0,648 usb+1 [0,719( 0,701 | 0,701 [ 0,515
EUR+2 | 0858 0,782 | 0,789 | 0.584 USD+2 |0684| 0650 0631 0433
EUR+3 |0823| 0736 0,759 | 0471 USD+3 |0643| 0611 0569 | 0,325
EUR+4 |0.790| 0.706 | 0,702 | 0.385 USD+4 | 0605 0,582 | 0,480 | 0,252

16. Abra: Korrelacidk a kézds stlyozasra az egyiittes eléz6 heti arfolyamokkal (folytatas)

Ez tovabbra is er6s kapcsolatot mutat, ahol az arfolyamok tovabbra sem
nyomjak el a sulyaikkal a tobbi adatot. Mindharom sulyozasra a kapott
korrelacidos egyutthaték szignifikansak 99%-os szinten. Azért lett harom
eredmeény is feltintetve, mert késébb ezek sulyozasok lesznek tesztelve az
aktualis adatokra is.

Idaig lathatd volt, az arfolyamok korrelacidinak segitségével, hogy ezekkel a
javitasokkal milyen mértékben ndvelhetéek a szignifikans korrelacios értékek.
De mivel a befektetési hirek és a devizaarfolyamok kozotti kapcsolat
felderitése szempontjabdl a hozamok korrelacioi fontosak, ezért vissza kell
térni ezekre. A javitasok utan a legjobb sulyozasra kapott hozam-korrelaciok:

Korrelaciok 220:166%11' Szignifikans-e Korrelaciok 2203)116%11' Szignifikans-e
1 napos EUR hozam | 0,09 nem 1 napos USD hozam | 0,07 hem
2 napos EUR hozam | 0,09 nem 2 napos USD hozam | 0,07 hem
3 napos EUR hozam | 0,09 nem 3 napos USD hozam | 0,08 nem
4 napos EUR hozam | 0,10 nem 4 napos USD hozam | 0,09 nem
5 napos EUR hozam | 0,11 nem 5 napos USD hozam | 0,10 nem
10 napos EUR hozam| 0,08 nem 10 napos USD hozam| 0,06 nem
15 napos EUR hozam| 0,15 nem 15 napos USD hozam| 0,15 igen
20 napos EUR hozam| 0,19 igen 20 napos USD hozam| 0,21 igen
30 napos EUR hozam| 023 igen 30 napos USD hozam| 027 igen
40 napos EUR hozam| 022 igen 40 napos USD hozam| 027 igen
60 napos EUR hozam| 026 igen 60 napos USD hozam| 0,32 igen

17. Abra: Hozamok korrelécidi a sulyozott gyakorisagokkal és el6zé hetek arfolyamaival
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A 15-60 napos korrelacioknal mar 99%-o0s szinten 0-t6l eltérd szignifikans
kapcsolat talalhatdé. Ezek stabilabbak és magasabbak annal, amit a
kulcsszavak kulon-kulon torténd vizsgalatanal lehetett latni. Tehat a javitasok
j6 iranyba torténtek.

4.5 Osszehasonlitas véletlen mintakkal

Ezeket az értékek egy olyan kulcsszavakbdl allé mintara jottek ki, melyek
tagjai tudatosan lettek kivalasztva. Ezért érdemes 0sszehasonlitani az
eredményeket véletlen mintakra kapott korrelacios értékkel is. Az adatbazisbdl
kivalasztasra kerult véletlenszerlien 5 darab 49 kulcsszobal allé véletlen minta.
Ezekhez el lett készitve a heti gyakorisagot tartalmaz6 adattabla. Az SPSS-
ben kiszamitasra kerultek a sulyozasok. Az ezekre kapott legjobb 99%-0s
szinten szignifikdns Kkorrelaciés eredmények a teljes iddszakra torténd
sulyozas esetén:

Korrelaciok teljes |eredeti| 1. 2 3. 4. 5.
idoszakra minta | minta | minta | minta | minta | minta |
EUR 0,472 [ 0,279 |-0228 |-0,388 |-0,303 | 0,421
EUR +1 0,477 | 0,304 |-0,244 |-0,375|-0,315 | 0,400
EUR +2 0,476 | 0,314 |-0235 |-0,358 |-0,313 | 0,383
EUR +3 0,455 | 0,301 |-0,246 |-0,360 |-0,300 | 0,370
EUR +4 0,437 | 0,317 |-0.256 |-0.367 |-0.313 | 0,371
Szignifikans-e: | IGEN | IGEN | IGEN | IGEN | IGEN | IGEN
Korrelaciok teljes |eredeti| 1. 2. 3. 4. b.
idoszakra minta | minta | minta | minta | minta | minta
USD 0,428 | 0,375 | 0,308 |-0402]0,291 | 0,352
USD +1 0,446 | 0,365 | 0,318 |-0419| 0,281 | 0,349
USD +2 0447 (0,360 | 0328 |-0414 | 0,279 | 0,351
USD +3 0,443 (0,352 | 0,341 |-0413 | 0,272 | 0,340
USD +4 0,441 | 0,346 | 0,364 |-0431 | 0278 | 0,347

Szignifikans-e: | IGEN | IGEN | IGEN | IGEN | IGEN | IGEN

18. Abra: Korrelaciés egyiitthatok 6sszehasonlitasa teljes idészakra, arfolyamokra nézve

Véletlen mintara lathatéan alacsonyabb korrelacidos egyultthatok jonnek ki,
amelyek hasonlé mértékliek egymashoz képest. Véletlenszerli kulcsszo
kivalasztasnal a kapott sulyozasokhoz tartozé korrelacios egyutthatok nagy
része nem bizonyult szignifikansan eltérének 0-t6l 99%-0s szinten. De
mindegyik esetben talalhaté volt szignifikans érték is. A résziddszaki
korrelaciok is meg lettek vizsgalva és féleg az EUR esetében ezeknél szintén
tapasztalhato az el6jelbeli probléma. Vagyis eltérd eléjel, vagy 0-hoz nagyon
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kozeli részidészaki korrelacids egyutthatok jottek ki, tehat ezeknél a kapcsolat
nem egyenletes.

Hasonlé Osszehasonlitas is el lett végezve abban az esetben, amikor a
sulyozas csak a valsag utani utolsé részidészakra torténik:

Korrelaciok valsag |eredeti| 1. 2. 3. 4. 5.
utani sulyozasra | minta | minta | minta | minta | minta | minta
EUR 0,424 (-0,188 [-0,199 0,168

EUR +1 0,455 |-0,212 |-0,203 0,179
EUR +2 0,434 | 0,200 | 0,196 gﬁg 0,164 gﬁg
EUR +3 0,429 (-0,186 |-0,201 silyozni 0,179 silyozni
EUR +4 0424 [-0,198 |-0.161 0172
Szignifikans-e: | IGEN | IGEN | IGEN IGEN
Korrelaciok valsag |eredeti| 1. 2. 3. 4. 5.
utani sulyozasra | minta | minta | minta | minta | minta | minta |
UsSD 0,271 | 0,444 | 0,304 0,272
USD +1 0,315 | 0,444 | 0,286 0,263
USD +2 0,295 | 0,457 | 0285 | Nem 75264 | Nem
lehet lehet
USD +3 0294 | 0457 | 0,272 silyozni 0,242 siilyozni
USD +4 0,286 | 0466 | 0,281 -0,267
Szignifikans-e: | IGEN | IGEN | IGEN IGEN

19. Abra: Korrelacids egyiitthatok 6sszehasonlitasa valsag utani sulyozassal,
arfolyamokra nézve

Itt az EUR-nal hasonlé eredmények jottek ki, mint az el6z6 esetben. Alig
talalhatd szignifikans korrelaciés egyutthatd, s6t még egyes mintaknal, nem
lehetett elvégezni a sulyozast, mert egyes véletlenszerlien kivalasztott
kifejezések kozott volt olyan, ami szinte végig 0 heti gyakorisagu volt, és igy a
faktoranalizisben hasznalt sajatérték 0 lesz ezeknél. Az ilyen esetek
kerulhet6ek el a kulcsszavak tudatos kivalasztasaval. Egy varatlan esettél
eltekintve, az eredeti mintaval szemben a véletlenszeri mintaknal a
korrelacios egyultthatdok nem egyenletesek a részidészakokban, tehat itt
tovabbra is el6jelbeli problémak vannak. Az emlitett varatlan eset viszont
elgondolkoztatd, mivel az eredetihez képest masfélszer nagyobb értékeket
tartalmaznak, amelyek szignifikansak, és a részid6északi korrelaciok is rendben
vannak. A hozamok korrelaciéinal is hasonlé értékek lathatéak, csak
alacsonyabbak mértékben, igy most ez nem kerul részletezésre.
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Tehat lathatd, hogy mennyire figgnek az eredmények a minta kivalasztasatdl,
és jol at kell gondolni a vizsgalandd szavak csoportjait, hogy mely szavakat
tartalmazzak.

5. EREDMENYEK ES TOVABBI KUTATASI IRANYOK

A mostani fejezetben vizsgalatra kerllnek, hogy a kapott eredmények hogyan
viselkednek a késObbiekben, és hogy alkalmasak-e ezek elbrejelzések
készitésére, amire egy leegyszerisitett elérejelzé modell is Iétrehozasra kerul.
Ezutan emlitésre kerulnek a lehetséges tovabbi kutatasi iranyok. Végul pedig
a feltett hipotézis megvalaszolasra kerdl.

5.1 Eddigi eredmények 6sszegzése

A javitas utan kapott 99%-os szinten szignifikans korrelacios egyutthatok
kapcsolatra utalnak a befektetési hirek és az arfolyamok kozo6tt, ahol a
legnagyobb értékek a kovetkez6 két hét arfolyamaival tapasztalhatdéak. A
kulcsszavak heti gyakorisaga mellé bevett el6z6 heti arfolyamértékekkel a
korrelacios értékek, ugyan néttek és tovabbra is szignifikansan eltérnek 0-tdl,
de ez mar nem csak a befektetési hirek kapcsolatat jelenti tisztan. Viszont a
késObbiekben az esetleges elbrejelz6 modellek elkészitésekor hasznosnak
bizonyulhatnak. Ehhez meg kell nézni, hogy a tanul6 idészak utan, amelyre el
lettek végezve a sulyozasok, hogyan viselkednek az eddig kapott sulyozasok.

5.2  Aktualis adatokra torténé kiprobalasa a sulyozasoknak

Az eddig kapott sulyozasok ellenérzése torténik meg aktudlis adatokra, hogy
tovabbra is hasonlé kapcsolat all-e fent a késdbbiekben. Ehhez a kulcsszavak
és a devizak adatbazisa frissitve lett egy Ujabb id6szak, a 2010. november és
2012. majus kozotti adatokkal. Az adatok rovid id6 alatt lettek lekérdezve,
hogy a kulcsszavak heti gyakorisagat ne torzitsa az esetleges valtozasa a
honlapoknak az id6 soran. Vagyis a pluszinformaciok valtozasa, mint a
reklamoké tovabbra is elkerulhetd.

5.2.1 Kulcsszavak sulyozas nélkiil az uj idészakban

Miutan a frissités el lett végezve, ahhoz hogy legyen viszonyitasi alap, ezért a
kulcsszavak sulyozas nélkuli heti gyakorisaganak korrelacidja az
arfolyamokkal és a hozamokkal meg lett vizsgalva. Ezekbél néhany példa:
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forint valsag amerika gazdasagi eurdopa adossag

Bormeldelok ——T =T =T = 1T =1 = ol &= 11 &= Ll &
régi| aj |régi| Gj |régi| aj | régi| aj | régi| qj | régi| uj

EUR 0,23 |0,47]0,25 |0,33 |-0,25|0,37 | 0,07 (0,54 | 0,26 |0,32 | 0,12 | 0,16

EURN1 0,28 |0,49 | 0,25 | 0,35 |-0,26 | 0,38 | 0,12 | 0,55 | 0,27 | 0,34 | 0,12 | 0,12

EURN2 0,34 (0,49 )10,21 |0,35 |-0,23]|0,39 | 0,16 (0,54 | 0,29 |0,33 | 0,13 | 0,13

EURN3 0,37 10,49 | 0,25 | 0,36 |-0,23 10,38 | 0,20 | 0,53 | 0,31 | 0,33 | 0,14 | 0,16

EURN4 0,34 10,48 | 0,30 |0,35 |-0,21 0,37 |0,25 |0,53 | 0,34 |0,31 | 0,15 | 0,16
EURhozamO1| 0,18 | 0,07 | 0,22 | 0,08 | 0,08 | 0,02 | 0,15 | 0,03 | 0,03 | 0,02 | 0,29 |-0,05
EURhozam02| 0,21 | 0,08 | 0,16 | 0,07 | 0,09 | 0,05 | 0,14 | 0,04 |-0,01 (0,02 | 0,29 |-0,03
EURhozam03| 0,23 | 0,09 | 0,17 | 0,06 | 0,09 | 0,05 | 0,14 | 0,04 | 0,01 (0,03 | 0,32 |-0,01
EURhozam04| 0,23 | 0,11 | 0,15 | 0,04 | 0,09 | 0,05 | 0,15 [ 0,04 | 0,04 (0,04 | 0,33 | 0,01
EURhozamO05| 0,25 (0,10 | 0,11 | 0,04 | 0,10 | 0,05 | 0,13 (0,05 | 0,01 | 0,04 | 0,35 | 0,03
EURhozam10| 0,30 | 0,15 | 0,18 | 0,07 | 0,16 |-0,02 | 0,15 | 0,06 | 0,09 | 0,08 | 0,43 | 0,01
EURhozam15| 0,32 | 0,15 | 0,25 | 0,08 | 0,23 | 0,00 | 0,18 | 0,06 | 0,18 (0,05 | 0,44 |-0,01
EURhozam20| 0,30 | 0,16 | 0,27 | 0,10 | 0,23 (0,03 | 0,13 | 0,07 | 0,17 (0,09 | 0,44 |-0,03
EURhozam30| 0,27 | 0,17 | 0,33 | 0,12 | 0,22 | 0,07 | 0,28 | 0,07 | 0,36 (0,12 | 0,46 |-0,02
EURhozam40| 0,29 | 0,13 | 0,46 | 0,13 | 0,14 | 0,05 | 0,30 | 0,07 | 0,44 (0,11 | 0,46 | 0,03
EURhozam60| 0,43 | 0,13 | 0,49 | 0,22 |-0,03 | 0,08 | 0,37 | 0,08 | 0,42 | 0,05 | 0,47 | 0,02

20. Abra: Kulcsszavak korrelacidja az EUR-val és hozamaival az aktualis és a régi adatokra

forint valsag amerika gazdasagi europa adossag |

BormeldeloR =T 1T = 1 =T = T =T =T =11 =
régi| aj |régi| qj |régi| aj | régi| aj | régi| qj | régi| uaj

uUsD 0,14 (0,39 | 0,14 | 0,05 |-0,26 | 0,31 |-0,05|0,40 | 0,15 (0,26 |-0,01 | 0,16

USDn1 0,19 |0,42 | 0,14 | 0,09 |-0,27 |0,31 | 0,01 (0,40 | 0,17 | 0,28 |-0,01 | 0,12

uUsDn2 0,25 |0,42 ) 0,11 | 0,09 |-0,27 0,31 | 0,06 (0,39 | 0,20 | 0,27 |-0,00 | 0,12

uUsSDn3 0,26 (0,42 | 0,14 | 0,10 |-0,27 | 0,31 | 0,10 | 0,39 | 0,22 (0,28 | 0,02 | 0,15

uUsSDn4 0,22 (0,42 | 0,22 | 0,10 |-0,25|0,30 | 0,17 | 0,38 | 0,27 | 0,26 | 0,04 | 0,15
USDhozamO1| 0,14 | 0,12 | 0,16 | 0,08 | 0,03 | 0,02 | 0,18 |-0,00 | 0,06 | 0,07 | 0,24 |-0,04
USDhozam02| 0,16 | 0,14 | 0,13 | 0,07 | 0,02 | 0,05 | 0,19 | 0,01 | 0,05 (0,09 | 0,25 |-0,01
USDhozam03| 0,19 | 0,14 | 0,13 | 0,06 |-0,02 0,05 | 0,17 (0,02 | 0,06 | 0,10 | 0,26 | 0,02
USDhozam04| 0,19 (0,15 | 0,11 | 0,05 |-0,03 | 0,05 | 0,17 | 0,03 | 0,06 | 0,10 | 0,27 | 0,05
USDhozam05| 0,22 | 0,14 | 0,09 | 0,03 |-0,02 | 0,04 | 0,12 | 0,05 | 0,02 (0,09 | 0,28 | 0,07
USDhozam10| 0,23 (0,20 | 0,22 | 0,05 | 0,07 | 0,00 | 0,10 | 0,07 | 0,11 | 0,13 | 0,37 | 0,02
USDhozam15| 0,28 | 0,20 | 0,31 | 0,10 | 0,15 | 0,06 | 0,13 | 0,05 | 0,17 (0,11 | 0,44 |-0,04
USDhozam20| 0,28 | 0,21 | 0,31 | 0,11 | 0,16 | 0,09 | 0,08 | 0,07 | 0,16 (0,11 | 0,46 |-0.07
USDhozam30| 0,26 (0,22 | 0,35 | 0,13 | 0,16 | 0,13 | 0,23 | 0,04 | 0,36 | 0,14 | 0,45 |-0,05
USDhozam40| 0,24 | 0,19 | 0,47 | 0,17 | 0,12 (0,14 | 0,24 | 0,03 | 0,43 (0,15 | 0,43 |-0,01
USDhozam60| 0,36 | 0,20 | 0,42 [ 0,29 | 0,01 (0,17 | 0,31 (0,04 | 0,36 | 0,19 | 0,43 | 0,01

21. Abra: Kulcsszavak korrelaciéja az USD-vel és hozamaival az aktualis és a régi adatokra

Lathatéan megvaltoztak a jelentéségei az egyes kulcsszavaknak. Egyes
szavak kapcsolatai az arfolyamokkal erésebb, gyengébb, ellentétes iranyu
vagy ugyanolyan mértékli maradt. Tehat ez is elbrejelzi, hogy a kivalasztott
kifejezések rovid id6 alatt elveszthetik aktualitasukat, és helyettik Uj szavakat
érdemes keresni.
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5.2.2 Eddigi sulyozasok vizsgalata az aktualis adatokra

Az Uujabb friss id6szakban tapasztalt heti kulcsszé gyakorisagok lettek
sulyozva az el6z6 fejezetben a tanuld- adatbazishoz kapott legjobb sulyokkal.
Az igy kapott sulyozott gyakorisagok a friss adatokra kerlltek vizsgalatra a
hozamokkal. A kovetkez6 eredmények szulettek:

Korrelaciok 220‘;102':1014' Szignifikans-e Korrelaciok 22001102'_1014' Szignifikans-e
1 napos EUR hozam | 0,19 igen 1 napos USD hozam | 020 igen
2 napos EUR hozam | 0,19 igen 2 napos USD hozam | 0,23 igen
3 napos EUR hozam | 0,20 igen 3 napos USD hozam | 0,23 igen
4 napos EUR hozam | 022 igen 4 napos USD hozam | 025 igen
5 napos EUR hozam | 0,20 igen 5 napos USD hozam | 0,29 igen
10 napos EUR hozam| 0,19 igen 10 napos USD hozam| 0,33 igen
15 napos EUR hozam| 020 igen 15 napos USD hozam| 0,33 igen
20 napos EUR hozam| 0,13 nem 20 napos USD hozam| 0,29 igen
30 napos EUR hozam| 027 igen 30 napos USD hozam| 024 igen
40 napos EUR hozam| 0,37 igen 40 napos USD hozam| 0,20 igen
60 napos EUR hozam| 038 igen 60 napos USD hozam| 021 igen

22. Abra: Hozamok korrelacioja az aktudlis id6szak sulyozott gyakorisagaira

Az EUR-nal havi szintd (30-60 napos) hozamoknal magasabb a 99%-o0s
szinten szignifikans korrelacio és csak egy helyen nem szignifikans a
kapcsolat. Az USD-nél stabilabbak a szignifikans korrelacidos értékek, de a
havi szintl hozamok helyett itt a par hetes hozamokkal er6sebb a kapcsolat.

Hasonlo vizsgalat tortént arra az esetre az aktudlis adatokkal, ahol a sulyozas
csak a valsag utani idészakra torténik, vagyis a 2009.01 — 2010.11 id6szakra:

2010.11 - 2010.11 -

Korrelaciok S012.04 | SZignifikans-e Korrelaciok 2012.04 | SZignifikéns-e
1 napos EUR hozam | 0,29 igen 1 napos USD hozam | 0,15 igen
2 napos EUR hozam | 0,26 igen 2 napos USD hozam | 0,23 igen
3 napos EUR hozam | 0,26 igen 3 napos USD hozam | 0,22 igen
4 napos EUR hozam | 0,26 igen 4 napos USD hozam | 023 igen
5 napos EUR hozam | 023 igen 5 napos USD hozam | 0,23 igen
10 napos EUR hozam| 020 igen 10 napos USD hozam| 0,20 igen
15 napos EUR hozam| 0,18 igen 15 napos USD hozam| 0,16 igen
20 napos EUR hozam| 0,16 igen 20 napos USD hozam| 0,12 nem
30 napos EUR hozam| 024 igen 30 napos USD hozam| 0,08 nem
40 napos EUR hozam| 0,32 igen 40 napos USD hozam| 0,13 hem
60 napos EUR hozam| 042 igen 60 napos USD hozam| 017 igen

23. Abra: Hozamok korrelacidja valsag utani idészak stlyozasara
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Itt az EUR-nal egy kicsit magasabb, mig az USD-nél egy kicsivel alacsonyabb
ertekek jottek ki, amelyek kozott van korrelalatlan is. Ebbél az kovetkezik,
hogy gyenge kapcsolat all fent a valsag utani idészakra kapott sulyozasokkal
Osszeadott heti gyakorisagoknak a frissebb adatokra.

Végul pedig kdvetkezzen az a vizsgalata a korrelacios egyutthatoknak, abban
az esetben, ahol a heti gyakorisagok mellett az el6zd heti arfolyamadatok is
bevételre kerlltek megfelelé sulyozassal. Tehat egy adott arfolyamnal a heti
gyakorisagok mellé be lett véve a sajat és a masik arfolyam el6z6 négy
hetének heti arfolyamai is, és ezek lettek sulyozva. A kapott korrelaciok:

2010.11 - 2010.11 -

Korrelaciok S012.04 | SZignifikans-e Korrelaciok 2012.04 | SZignifikéns-e
1 napos EUR hozam | -0.17 igen 1 napos USD hozam | 046 igen
2 napos EUR hozam | -018 igen 2 napos USD hozam | -0.15 igen
3 napos EUR hozam | -021 igen 3 napos USD hozam | -0.17 igen
4 napos EUR hozam | -024 igen 4 napos USD hozam | -020 igen
5 napos EUR hozam | -026 igen 5 napos USD hozam | -025 igen
10 napos EUR hozam| -037 igen 10 napos USD hozam| -028 igen
15 napos EUR hozam| -028 igen 15 napos USD hozam| -0 31 igen
20 napos EUR hozam| -030 igen 20 napos USD hozam| -024 igen
30 napos EUR hozam| -0,17 igen 30 napos USD hozam| -024 igen
40 napos EUR hozam| -0,14 nem 40 napos USD hozam| -008 hem
60 napos EUR hozam| -0.16 igen 60 napos USD hozam| -004 hem

24. Abra: Egyiittes korrelacids adatok hozamokra az el6zé heti arfolyamokat is
felhasznalva

Itt a legtdbb esetben gyenge és néhol pedig kézepes erésségl szignifikans
korrelacios egyutthatok veheték észre, tehat itt is van kapcsolat a hozamok és
a sulyozott heti gyakorisagok kozott, amelyek ki vannak egészitve a sulyozott
el6z6 négy hét arfolyamainak az adataival is.

5.2.3 Az aktualis adatokkal valé kapcsolat 6sszegzése

A hozamokkal lathatéan fennall valamilyen kapcsolat a késébbiekben is. Meg
kell még emliteni azt, hogy ezek a korrelacids értékek a friss adatokkal nem a
legjobb értékek, mert ezeknél minden esetben talalhatéak magasabb értékek,
mint példaul a kovetkezdbk:
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Korrelaciok 22001102'.1014' Szignifikans-e Korrelaciok 22001102'.1014' Szignifikans-e
1 napos EUR hozam | -039 igen 1 napos USD hozam | -003 nem
2 napos EUR hozam | -0,37 igen 2 napos USD hozam | -021 igen
3 napos EUR hozam | -038 igen 3 napos USD hozam | -022 igen
4 napos EUR hozam | -038 igen 4 napos USD hozam | -020 igen
5 napos EUR hozam | -035 igen 5 napos USD hozam | -0.17 igen
10 napos EUR hozam| -0.33 igen 10 napos USD hozam| -0,15 igen
15 napos EUR hozam| -033 igen 15 napos USD hozam| -022 igen
20 napos EUR hozam| -029 igen 20 napos USD hozam| -028 igen
30 napos EUR hozam| -037 igen 30 napos USD hozam| -0.29 igen
40 napos EUR hozam| -039 igen 40 napos USD hozam| -043 igen
60 napos EUR hozam| -041 igen 60 napos USD hozam| -049 igen

25. Abra: Példa kézepes erésségii korrelaciokra a hozamokkal

Ezek a magasabb értékek olyan sulyozasokhoz tartoznak, amelyek a tanulé-
adatbazisban talalhato sulyozott heti gyakorisagokkal gyengébb kapcsolatban
allnak, tehat eredetileg nem tlntek fontosnak. Ezen felul a kapcsolat a
hozamokkal az id6 mulasaval nyilvanvaléan gyengiil. igy ezeknek a kapott
sulyozasoknak a felhasznalasanal egy elérejelz6 modell készitésekor olyan
probléma all fenn, hogy szikséges a modellekhez felhasznalt sulyozasok
megfelel6 azonositasa és ezek folyamatos frissitése, ami csokkentheti a
modell megbizhatésagat, de ez még nem zarja ki egy hatékony eldrejelz6
modell létrehozasat. Tehat alkalmasnak tlnnek a sulyozasok az esetleges
késbbbi arfolyammozgasok elérejelzésére.

5.3 Arfolyammozgasok elérejelzésének lehetdsége.

Lehet6ség lett talalva egy esetleges arfolyammozgasokat elérejelz6 modell
létrenozasara a gyakorlatban. Ezért itt is kiprobalasra kerul egy
leegyszerUsitett modell probaként:

Jeldlje tovabbra is az egyszerii modellnél hasznalt jeldlésekkel ksi egy s
kulcsszo i-edik heti gyakorisagat, e;; pedig az i-edik heti eurd arfolyamokat,
ahol j = 0 esetén az aktualis arfolyamrdl van szo, j = 1, 2, 3, 4 esetén pedig az
aktudlis arfolyamhoz képest j-edik héttel ezel6tti arfolyamokat. u;; pedig
ugyanezt az amerikai dollarnal. Az SPSS-sel kapott sulyokat pedig jeldlje egy
adott s kifejezéshez ws. wejés wy; pedig az arfolyamokhoz tartozé sulyokat.
Ekkor ezek szorzatdsszegeként ki lehet szamolni az i-edik héthez tartozé H;
sulyozott heti gyakorisagot N db kulcsszé esetén:



Ebben a leegyszerUsitésben csupan az arfolyammozgasok iranyanak az
elbérejelzésére lesz kisérlet téve ezek alapjan. Tehat egy adott i-edik héthez
hozzarendelésre kerll az el6z6 héthez képesti arfolyamvaltozas, vagyis az
eurénal V,; = ey; —ep;—1 az amerikai dollarnal pedig V,; = up; — up;—; ahol
V.1 =0¢ésV,; =0. Hozzarendelésre kerul meg az i-edik héthez az el6z6 i-1-
edik héthez képesti elmozdulas is: Vy; = H; — H;_; ahol VVy; = 0.

Most csupan az elmozdulas iranya kérdéses, és ezért csak az elmozdulasok
el6jelei lesznek figyelembe véve, amely akar lehet nulla is, ha nem torténik
elmozdulas. Egy aktudlis i-edik héten azt lenne hasznos tudni, hogy a
kdvetkezé i+1-edik héten milyen iranyban mozdulnak az arfolyamok. igy azt
kell megvizsgalni, hogy az esetek hany szazalékaban egyezik meg V, ;4 vagy
V.i+1 arfolyamvaltozasok el6jele Vy; elGjelével. Ez megmondja egy adott
modell pontossagat.

Kiprobalasra kerultek a kapott w sulyozasok. A tanul6-adatbazisra a legjobb
pontossag EUR esetén 57,31%-0s volt, USD esetén pedig 53,36%-0s. Az
aktualis adatokra, amely a sulyozas elkészitésénél nem lett figyelembe véve,
a pontossag EUR-nal 53,24%, USD-nél pedig 54,54% volt. Tehat ez a modell
nem sokkal jobb annal, mintha véletlenszerlien 50%-0s eséllyel lenne eltalalva
az elmozdulas iranya, de a javulas ehhez képest lathato.

5.4 Tovabbi kutatasi iranyok

Mivel az el6z6 modell, amely nagyon leegyszerisitve vette figyelembe az
adatokat és valtozasaikat, mar par szazalékos javulast mutat a legjobb
sulyozasok esetén, ezért érdemes bonyolultabb modellek elkészitésére
iranyuld kutatasok elvégzése, ahol mar a valtozasok mértéke is szamit. Ezzel
esetleg pontosabb modellek létrehozasara van lehet6ség. De nem csak ilyen
irAnyban lehet tovabbi kutatasokat folytatni. Lathattuk, hogy a kapcsolatok
er6ssége fugg, attél, hogy milyen kulcsszavak kerulnek vizsgalatra. Tehat
ilyen iranyba is lehetséges a javitds esélye akar a minta elemszamanak
novelésével is.

A hozzaférhet6 adatoknak most csak egy nagyon szik része lett figyelembe
véve, és nyilvanvalo az a lehetéség, hogy mas forrasok is bevételre kertljenek
a portfolio.hu mellé. Hiszen vannak mas hasonlé forrasai a befektetési
hireknek, és ha ezeket valamilyen mdédon sikertlne bevenni a modellekbe,
akkor feltételezhetd az esetleges javitas lehetésége. Ez azért nehezen
kezelhetd, mert az egyes honlapok eltér6 formatumu és szerkezetiiek, de
olyan is van, amelynek az archivumat nem lehet ingyen elérni.
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Most csak az eurd és az amerikai dollar lett vizsgalva, de be lehet venni ezek
kozé mas devizanemeket is. Magyarorszagon jelenleg a sok devizahitelest
figyelembe véve a svajci franknak van nagy jelentésége, de jelentds
devizanem még az angol font vagy akar a japan yen is, amelyek
Osszehasonlitasi alapot nyujtanak az orszag gazdasaganak a vilag egyes
részeinek a gazdasagaval is.

Nehéz megtalalni a j6 sulyozasokat is, amelyre most egy konkrét modszer volt
felhasznalva, de esetleg érdemes lehet még utdananézni mas modszernek,
amely megadja az optimalis sulyozast.

Tehat a lehet6ségek adottak az esetleges tovabbi kutatasokra a témaban.

5.5 Valasz a hipotézisre

Végul befejezésképpen megvalaszolasra kerul a kutatasi kérdésre feltett
hipotézis. A hipotézisben az kertlt allitdsra, hogy a befektetési hirek és a
devizaarfolyamok kdzo6tt nincs kapcsolat, vagy ha van is, akkor az a kapcsolat
nem jelentds.

A vizsgalatok soran viszont el6keriltek szignifikans gyenge és kozepes
er0sségl kapcsolatok az eurénal és az amerikai dollarnal is. Ezek
részid6szakokra bontva is stabilnak bizonyultak. Késébbi adatokra nézve
pedig egy adott sulyozas fokozatosan gyengul, de a sulyozasok
Ujraszamitasaval ezek megakadalyozhatok. Végul pedig lehetdség
mutatkozott arra, hogy a tovabbi kutatasok soran a gyakorlatban is
felhasznalasra keriljenek az eredmények egy arfolyammozgasokat elérejelzé
modell készitésével.

igy valaszként az mondhatd, hogy a hipotézis nem igaz, mert lett szignifikans
kapcsolat talalva az arfolyamok és a befektetési hirek k6zott.

36



IRODALOMJEGYZEK ES HIVATKOZASOK
Efficient-market hypothesis, from Wikipedia, the free encyclopedia:
http://en.wikipedia.org/wiki/Efficient-market _hypothesis (letéltve 2012. majus)

Faktoranalizis, el6adas vazlat, BME Ergondmia és Pszicholdgia Tanszék,
2006, http://www.erg.bme.hu/szakkepzes/2felev/pszichometria/Faktoranalizis.pdf
(letdltve 2012. majus)

Hunyadi Laszlo, Vita Laszlo: Statisztikai képletek és tablazatok, oktatasi
segedlet, Aula Kiado, 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

Koveér Janos: Peénziigyi hirek elemzése szbvegbanyaszati eszkdzbkkel,
Budapesti Corvinus Egyetem, 2010.

Molnar Mark Andras: A magyar tékepiac vizsgalata péenziigyi viselkedéstani
modszerekkel, Doktori (Ph.D.) értekezés, Budapesti Corvinus Egyetem:
Gazdalkodastani 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

Mori F. Tamas: F6ékomponens- és faktoranalizis, ELTE Valdszinlségelméleti
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

Rangsorolason alapulé nem-paraméteres probak, egyetemi jegyzet, ELTE,
2004: http://ramet.elte.hu/~ramet/oktatas/Biometria/biometria_eloadas 12.pdf
(letdltve 2012. majus)

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

37


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

Sanford J. Grossman, Joseph E. Stiglitzz 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 (letdltve: 2012. majus)

www.mnb.hu/arfolyam-lekerdezes (letdltve 2012. majus)

www.porfolio.hu/hethirei.tdp (letéltve 2012. majus)

AZ IRASBAN TALALHATO ABRAK SAJAT FORRASBOL SZARMAZNAK

38


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

