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1. Bevezetés

A gazdasagi modelleknek valoszintileg a legfontosabb eleme az informacid, amellyel
a gazdasagi szereplOk rendelkeznek. A kdzgazdasagtan embermodellje, a homo oecono-
micus példaul minden informécidval rendelkezik ahhoz, hogy 6nérdekét legjobban szol-
galo, racionalis gazdasagi dontését meghozza. Ezt az idealis gazdalkodot aztan olyan
nagy gondolkodok kritizaltdk, mint Veblen, Keynes, Simon vagy Tversky, és az jabb
modellek emberibb tulajdonsagokat, képességeket kaptak. Az j embermodell nem fel-
tétleniil rendelkezik minden informécioval, nem mindig az Onérdek vezérli, esetleg
nincs tisztdban azzal, mi mennyire szolgélja azt, viselkedése nem racionalis — jobb eset-
ben korlatozottan racionalis — és az egyes szereplok dontései eltérhetnek. Az ilyen sze-
replok nem feltétleniil elszigetelten cselekednek, ki vannak téve a tobbiek befolyasolo
hatdsanak, vagy egyenesen a szervezeti viselkedés keretei kozott zajlik a dontéshozési
folyamat. A piac mikddése az ilyen szereplok dontéseinek ereddjeként modellezhetd,
amiben szdmottevd a bizonytalansdg. Ez a piacon megfigyelt mennyiségek megmagya-
razasat is megneheziti, és korlatokat szab azok eldrejelzésének is. A kereslet, a kinalat és
az ar kozotti osszefiiggések atlatasa kiilondsen fontos a pénziigyi piacokon, ahol a real-
gazdasag szamara nélkiilozhetetlen forrasok allokécidja torténik. A sajat és/vagy masok
megtakaritasait e piacokon befektetd professzionalis szereplok szamara elengedhetetlen
az aktudlis informdacidk ismerete, azok helyes és pontos értelmezése, és a sziikséges
pénziigyi miiveletek gyors lebonyolitdsanak képessége. Ezek elsajatitasa végsd soron
pénzben kifejezhetd a raszant id6 haszonaldozati kdltsége, az informacio varhato értéke,
az informatikai rendszerbe torténd befektetés értéke, a kommunikacios infrastruktira
hasznalatanak dija, illetve a tranzakcios koltségek alapjan. A felsorolast még tovabb is
lehetne folytatni, amibdl latszik, hogy a befektetési dontések kérdéskore mennyire inter-
diszciplinaris teriilet, amely a pénziigyon tulnyulva a kommunikécid, az informatika, a
matematika, a dontéstudomany ¢€s a pszicholdgia kiilonboz6 agaival érintkezik.

Eppen ez a sokféle megkozelitési lehetéség volt az, amely mindig is vonzott a téma
irant. A pénziigyi szakiranyon folytatott tanulmanyaim alatt kezdtem tudoményos pélya-
futasom az OTDK-dolgozatommal, amelyben két nagy érdeklédési koromet, a kereske-
dési stratégiakat és a mesterséges intelligencia modszereket egyesitettem, és a megalko-

tott automatikus kereskedési rendszer teljesitményét vizsgaltam (Siile & Kovéacs 2013).



A mesterséges intelligencia és az adatbanyaszat mellett a gazdasagi modszertanban ré-
gebb oOta jelen 1évo statisztikai €s optimalizalasi eszk6zok éppugy érdekeltek akkoriban,
¢s szakdolgozatomban a kereskedési dontéstamogatassal foglalkoztam a technikai elem-
z¢€sbol nyert informéciok alapjan. Ezek a megkozelitések a befektetéshez sziikséges in-
formacioknak csak egy korlatozott korét vették figyelembe, nevezetesen a szamszerd,
féleg 1dosoros jellegli adatokat, mint a multbéli arfolyamok vagy mas eszkdzok arfolya-
mai, osztalékok, kamatlabak, arrések, technikai indikatorok és forgalmi adatok. Pénz-
ligyl tanulmanyaimmal péarhuzamosan végeztem a gazdasagi szakforditdo képzést,
amelyre visszatekintve a gazdaséagi hirek forditdsa mellett a szemantika és a forditési hi-
bak tanulméanyozéasa maig érezheté nyomott hagyott munkassagomban. Ekkor kezdett
megfogalmazddni bennem a gondolat, hogy a gazdaséagi hirek tartalma bizonyos mér-
tékben megérthetd szamitogép segitségével, €s ezt integralni lehet az arfolyamot magya-
razd modellekbe is. A PhD-képzésre ezzel a témaval jelentkeztem, és a doktori iskola
megkezdésével parhuzamosan ujabb mddszertant sajatitottam el, a szovegbanyaszatot.
Ahogy egyre jartasabb lettem a szovegbanyaszatban (Kovacs & Kruzslicz 2011; Kovéacs
2012; Kovacs et al. 2013), ugy valt egyre inkabb vilagossa, hogyan lehet felhasznalni
ezt az ismeretet a kitlizott cél érdekében, és ez segitett a téma szakirodalmanak felderité-
sében is, amelyet e dolgozat 2. fejezeteben irok le részletesen, €s itt csak egy gyors atte-
kintést adok a teriiletrdl.

Az 1990-es évek végén Wiithrich alkalmazta el@szor a hirbanyaszatot a t6zsdén, 6 és
szerzOtarsai a tozsde nyitasaig megjelent dsszes hir alapjan jelezték eldre a tézsdeindex-
nek a tézsde zarasakor véarhato értékét (Wiithrich, Cho, et al. 1998). Egy-két évvel ké-
sObb Lavrenko mar az individualis hirek és individualis részvények arfolyama kozotti
kapcsolatot modellezte, az eldrejelzési idétav pedig 0-t6l 10 oraig terjedt (Lavrenko et
al. 2000b). Thomas és Sycara (2000) hirek helyett tézsdei forumok hozzészoélasaival ki-
sérletezett, és genetikus algoritmussal behangolt szabalyalapu rendszerével a kovetkezd
napra készitett el6rejelzést. Gidofalvi (2001) az eseményvizsgalat modszertan elemeit'
épitette be a szovegbanyaszati modellbe, ugyanakkor ezt individualis hirek szintjén tet-
te. Az eldrejelzés idotavjanak megvalasztasat is vizsgalta, eredményei alapjan a +20
perces eseményablak volt a legmegfelelébb. Koppel és Shtrimberg (2004) a hirek pozi-
tiv, illetve negativ hangulatat tanulmanyozta, és az ezt meghatarozo kifejezésekkel is

foglalkozott. A 2000-es évek kozepén munkalkodott a t¢émaban Mittermayer (2004), aki

1 Az abnormalis hozamok voltak a magyarazott valtozok.
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sajtokozleményekbdl allo korpusszal végezte vizsgalatait, mivel ez olyan tipusu infor-
macioforras, amely kozzétételben megeléz masokat. Ezzel nagyjabol egy idében az
e-Markets Group nevii kutatdcsoport vizsgalta a modellt a devizaarfolyamok elérejelzé-
sére, és a fontos szakszavak kinyerése érdekében a hirkorpusz szavait egy altalanos kor-
pusszal Osszevetve értékelte (Zhang et al. 2005). 2006-t61 publikalt a témaban Schuma-
ker €s Chen (2006), aki a lehetséges szOvegreprezentaciok alkalmazasanak hatasat vizs-
galta, konzisztens modon mindig ugyanazt a korpuszt és 20 perces eseményablakot
hasznalva. Ezen kiviil az eldrejelzésre épitett kereskedési stratégia jovedelmezOségét
vizsgélta még részletesebben, 0sszehasonlitva mas stratégidk eredményével. 2008-t6l
Groth a német sajtokdzleményekkel modellezett (Groth & Muntermann 2008), az arfo-
lyam-eldrejelzés mellett a volatilitas elorejelzésével foglalkozott, illetve kétnyelvii — an-
gol-német — Osszehasonlitdsokat végzett 2014-ben (Groth et al. 2014).

A kutatési iranyok attekintése és rendszerezése utan alakulhatott ki a dolgozat konk-
rét célkitlizése, hogy a szakirodalomhoz hozzaadott értékel bir6 kutatasi kérdések fogal-
mazodjanak meg. A dolgozat a szoveges formaban megjelent informacidknak a magyar
tézsdei részvényarfolyamokra gyakorolt hatasat vizsgélja szovegbanydszati modszertan
segitségével. A disszertaciot az empirikus miivek kozé sorolnam, melyek hipotézisei a
hirekbdl kinyerhetd informaciok és az arfolyamokban megnyilvanuld informaciok ko-
z6tti kapcesolatra vonatkoznak. Igy keriiltek a dolgozatomba a kétnyelvii — angol—
magyar — vizsgalatok Groth hatdsara, a sajat eredmények robusztussaganak vizsgalata a
kiilonb6z6 paraméterek és szovegreprezentaciok megvalasztasara — eldbbihez hasonlo-
val nem taldlkoztam, utébbi Schumaker hatasara —, valamint az id6beliség vizsgalata —
Lavrenko, Gidofalvi, részben Groth munkajahoz kapcsolddoan. Miel6tt a disszertacio-
ban megjelolt kérdésekkel kezdtem volna foglalkozni, tobb zsakutcaba is belefutottam,
melyekrdl par sorban irnék itt a bevezetdben, hiszen ezek fontos szerepet jatszottak a
végsO hipotéziseim ¢s a kisérleti 0sszeallitasok kialakitasaban. Az egyik ilyen a részvé-
nyek 0sszetévesztésével kapcsolatos kutatasom volt.

Amikor a jelentdsebb tézsdei hirbanyaszattal foglalkozo cikkeket feldolgoztam, fo-
galmazoddott meg bennem a kritika, hogy a vizsgalatok nem elég alaposak az eldrejelzés
1dotavja tekintetében. Schumaker példaul legtobb esetben csak a 20 perces idétavot
vizsgalta meg, amit Gidofalvi (2001) eredményeivel indokolt, aki 5 perces 1épéskozok-
kel vizsgalodott. Sziikségesnek tartottam, hogy finomabb vizsgélatnak vessem alé azt az

idétavot, amelyet biztositani kell, hogy a hirek hatdsukat kifejthessék. Az ilyen jellegii
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kutatast az neheziti meg altalaban, hogy nagyon zajos arfolyam-, volumen-, vagy arrés-
adatokkal kell dolgozni abban az értelemben, hogy a vizsgalt idészakban a tranzakciok
jelentds része a hirtdl fiiggetlen motivacidju. A tarsadalomtudoményos vizsgalatoknal a
laboratoriumi koriilmények megteremtése altaldban nem kivitelezhetd, igy az idétav
meghatarozasanak pontositidsara ugy tiint, az egyetlen mod, ha a mérést zavard zajt mi-
nél jobban sikeriil megmagyarazni. Egyfajta személyes paradigmavaltast koszonhetek
akkori szakdolgozémnak, Sz6ts Leventének, akivel a Schumaker-modell devizapiaci al-
kalmazédsan dolgoztunk (Széts 2014), amikor érdekességként elmesélte az akkoriban
nagy varakozasokkal ovezett Oculus Rift nevii virtualis valosadg technologiat fejlesztd
cég felvasarlasa utdni komikus eseményeket. 2014.03.25-én 14:30 PDT perckor publi-
kalta a PR Newswire a Facebook ¢és az Oculus VR kozott tortént megallapodast az utob-
bi cég 2 milliard dollarért valo felvasarlasarol. Az amerikai t6zsdék f6 kereskedési idd-
szaka utani bejelentés hatdsara masnap reggel 152%-kal* emelkedett egy masik cég, az
Oculus VisionTech Inc. részvényeinek arfolyama. A masik cégnek semmi kdze nem volt
az akvizicidhoz, azok partnereihez vagy az altaluk képviselt technologidhoz, a befekte-
tok egyszeriien Osszetévesztették a hasonld nevi, egyébként a t6zsdén nem jelen 1évo
Oculus VR-ral. Az esetben rejlé komikumot félretéve, meglathatjuk, hogy kitiind lehe-
téség volt megfigyelni az informaci6 arfolyamba valo beépiilésének idejét €s fazisait — a
korrekciot leszamitva persze —, ugyanis az arfolyamban és a volumenben 1évé néhany
cent mértékill zaj elenyészd volt az informacio hatdsara jelentkez6 kilengésekhez képest.
Feltételezve, hogy a tévedést elkdvetd szereplk reprezentativak a cselekvési idot te-
kintve a piac Osszes szerepldjét illetden, hasonld esetek segitségével pontosabb mérések
végezhetok el. A kovetkezO honapokat tjabb esetek keresésével toltdttem, majd nagyja-
bol egy tucatnyi hasonld — ugyanakkor hitelesnek is tekinthetd — esetet sikeriilt leirnom
két tanulmanyomban (Kovécs 2014b; 2015). A statisztikai vizsgalatokhoz természetesen
kevés megfigyeléssel rendelkeztem, &m az esetekbdl jol latszodott, hogy a hirek valoban
percek, esetleg orak alatt fejtik ki latvanyosan hatasukat. Altalaban egy napon beliil ki is
arazodtak a kiugrasok a részvények arabol. Ez is hozzajarult ahhoz, hogy gy dontot-
tem, hogy a korabbiaknal részletesebb 1€péskdzoket alkalmazva meg fogom vizsgalni a
hirek hatédsat kiilonb6z6 rovid idétavokon — H3-as hipotézisem.

A mar emlitett szakdolgozat mellett egy masik is késziilt parhuzamosan, amely a ma-

gyar nyelvil hirek hatdsat vizsgalta a forint arfolyamara, ez Szabé Norbert munkédja

2 Igaz, ez csak az el6z06 napi 13,5 kanadai centes zaroarrol 34 centre valo novekedést jelentett a délelott
folyaman.
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(Szabo 2014). A szakdolgozokkal folytatott munka soran kideriilt, hogy a devizaarfolya-
mokkal végzett kisérletek nagy héatranya, hogy nagyon sokféle hir befolyasolhatja azo-
kat, és a hiraggregalo szolgaltatasok sem tudjak feltétleniil az 6sszeset 0sszegytljteni, il-
letve olyan hireket is taldlhatunk ezek kozott, amelyek arfolyamra gyakorolt hatdsa
megkérdodjelezhetd. Masfeldl pedig ezek a fajta hirek tipikusan tele vannak régebbi in-
formaciokra vald hivatkozassal, osszefiiggések keresésével, és részben ezekbdl fakado-
an az 1j informacidhoz kapcsolodd esemény bekdvetkezési idejéhez képest véletlensze-
i késedelemmel keriilnek publikalasra. A hosszabb tavl kereskedési dontéseket hozok
szamdra ez persze nem relevans, de az adott devizaparokban napi szinten érdekelt pro-
fesszionalis szereplOk valdsziniileg ugyanazokbodl a sajtotajékoztatokbol, kozlemények-
bdl tajékozodnak inkabb, mint a cikkeket készitd ujsagirok. Ez jelentésen megneheziti,
hogy a hirt melyik iddponthoz kell rendelni. Ennek hatasara fordultam az olyan hirforra-
sok felé, amelyek deklaralt médon olyan informdciot tartalmaznak, amely befolyasolja
az arfolyamot, és kordbban méshol nem volt elérhetd. A Mittermayer (2004) altal hasz-
nalt angol és a Groth ¢és Muntermann (2008) altal hasznalt német sajtokozlemények
szolgaltak mintdul ehhez, igy dontdttem a magyar tézsde sajtokdzleményei mellett. A
BET tézsdeszabalyzata szerint ugyanis sajtokozlemény formajaban azonnal kozzé kell
tenni a részvényarfolyamot befolydsold vallalati informacidkat a tdézsde honlapjan,
amely ennél korabban mashol nem tehetd kozzé. E kovetelmények teljestilését a dolgo-
zatomban is vizsgalom, azaz H1-es hipotézisemben kimutatom, hogy valdban befolya-
soljak a részvényarfolyamot, a H2-es hipotézisben pedig ellenérzom, hogy a publikalasi
folyamat megkezdése el6tt nem mutathatd-e ki valamilyen hatés, hiszen az azt jelente-
né, hogy mashol korabban megjelent az informécio. Groth et al. (2014) német és angol
nyelvil parhuzamos korpusszal folytatott kutatdsai nyoman fogalmazodott meg bennem
a H4-es hipotézisem is, amely ugyanannak a kdzleménynek a magyar és angol nyelvii
megfeleldivel kapott eredmények Gsszevetésére iranyul.

A HS5 ¢és H6 hipotéziseim a modell robusztussagat vizsgaljak a t6zsdei hirbanyaszati
szakirodalomban tipikus kisérleteknél sokkal részletesebben. Az SVM osztalyoz6 mod-
szer beallitasi lehetdségei jelentésen befolydsolhatjak az eredményeket az adatok elosz-
lasatol fliggden, ezért ugy vélem, egy-két paraméterkombinaci6 vizsgélata alapjan nem
jelenthetd ki egyértelmiien, hogy a szoveges informaciok és az arfolyam kozotti dssze-
fiiggések a véletlennél jobban modellezhetdk. A modell alkalmazhatdsagat nem csak a

paraméterek befolyasoljak, hanem az adatok eloszldsa is, amelyet pedig a magyarazé
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valtozok megvalasztasa hatdroz meg. Schumaker (2009, 2010a, 2010b) t6bb izben vizs-
galta a kiilonbozd szdvegreprezentacidk hatasat a modell teljesitményére, de rogzitett
modellparaméterek mellett tette ezt, ezért sziikkségesnek éreztem egy nagyobb paramé-
terhalmazon ellendrizni a szovegjellemzdk hatasara bekovetkezd teljesitményvaltozaso-
kat. Ezen kiviil ezeket a vizsgalatokat az is indokoltta teszi, hogy bar modellem a korab-
biakhoz hasonlo, azok teljes reprodukalhatosdganak hidnydban a modellem mashogy vi-
selkedhet ugyanolyan paraméterek esetén, igy a kisérletekhez kalibralni kell azt.

Motivacioim tisztazasa utdn kovetkezzenek hipotéziseim még egyszer, rendszerezve:

H1: A sajtokdzlemények befolyésoljak a részvényarfolyamot és a szovegiik felhasz-
nalasaval az a priori valdszinliségnél — default modellnél — nagyobb pontossagu eldre-
jelzés készithetd a BET prémium kategorias részvényeire.

H2: A magyar tézsdei sajtokdzlemények haladéktalanul kozzétett, 1j informaciot
hordoznak. Nem lehet j6 mindségii, illetve robusztus hirbanyészati modellt késziteni
olyan id6ablakra, amely korabbra nytulik vissza, mint az az idOtartam, amit a hir a KI-
BINFO kozzétételi folyamatban eltolt.

H3: A modell robusztussaga és mindsége az idéablakkal valtozik, és ennek optimu-
ma meghatarozhato.

H4: Az azonos sajtokozlemények angol €s magyar nyelven kozzétett valtozatai egy-
forman alkalmasak a hirek arfolyamra gyakorolt hatasdnak vizsgalatara. Az informacié
nyelvi kddoldsanak nincs kiilondsebb jelentdsége.

HS: Az eredmények robusztusak az alkalmazott SVM osztalyozéasi modszer bedllita-
saira nézve. Egy — a legpontosabb modellhez viszonyitva — szignifikansan j6 modell pa-
ramétereinek kis megvaltozasaval masik szignifikansan j6 modellhez lehet jutni.

H6: Az eredmények robusztusak a szoveges inputok korének megvalasztasara. A
szakteriilet-specifikus kifejezések azonositasa és a sablonszerli szovegrészek eltavolita-
sa nem befolyasoljdk szamottevOen a pontossagot a szoveg szavanként vald reprezenta-
lasdhoz képest.

A hipotézisek teszteléséhez a tézsdei hirbanyaszati modell hozamosztalyoz6 valtoza-
tat hasznaltam, melynek bemeneteit a BET prémium kategorias részvényeihez kapcsolo-
do, 2014.07.01 és 2015.06.31 kozotti sajtokdzlemények szovegei képezik, outputjat pe-
dig a kozlemény publikalasanak ideje és a hozzd képest —120<t<120 perccel eltolt
idépont kozotti hozam nagysaga alapjan képzett hozamkategoria — negativ, semleges,

pozitiv. A H1, H4, HS ¢és H6-o0s hipotézisnél rogzitetten t=20 perces iddeltolast alkal-
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maztam, a H2-es és H3-as hipotézisnél a t rogzitését feloldottam, hiszen éppen arra vo-
natkozott a vizsgalat, viszont a reprezentaciot és a nyelvet rogzitettem. A hirek szovegé-
nek numerikus reprezentacidja alapjan egy nemlinedris SVM-osztalyozot® tanitottam a
kiilonb6z6 méretli tanitdmintdkon, melynek pontossagat 10-szeres keresztvalidacidval
ellendriztem. A kiilonb6zd eredmények Osszehasonlitdsdhoz a 10-szeres keresztvalida-
c16 soran kapott atlagos pontossagot hasznaltam. A hirbanyaszati modell elkészitését tel-
jes egészében, az elemzéseket €s a vizualizaciok elkészitésének nagy részét a RapidMi-
ner 5.3.015-6s verzigjaval végeztem, melyhez a Text Mining Extension, Web Mining
Extension és Series Extension bdvitményeket telepitettem. A statisztikai teszteket* a Ra-
pidMiner 4ltal szolgaltatott output alapjan Microsoft Excel 2010-zel készitettem. Az 4b-
rak egy része szintén az Excel, illetve a LibreOffice Calc program 5-6s verzidjanak se-
gitségével késziilt. A sajtokozleményeknek a BET honlapjan elérhetd valtozatait a HTT-
rack nevii webcrawler 3.48-1 verzigjaval gyujtottem le. Az egyperces felbontasu rész-
vényarfolyamokat a Thomson Reuters Eikon platform segitségével szereztem be.

A dolgozat 2. fejezeteben bemutatom a tézsdei hirbanyaszat kialakulasat és fobb kép-
viseldit, kiemelve a téma alapjait megteremtd Wiithrich, illetve Lavrenko munkait, illet-
ve Schumakert és Groth-t, akikre a sajat modellem és hipotéziseim kialakitasakor jelen-
tés mértékben tamaszkodtam. Tovabbi jelentds kutatok munkait tartalmazza a 2.2 alfe-
Jjezet, de egy ennél is szélesebb irodalomattekintést adok (Kovacs 2014a) cikkemben, €s
(Pauler & Kovacs 2013) monografiank 8.1-es alfejezetében. Az irodalomban hasznalt
modszereket és fogalmakat a 3. fejezetben rendszerezem. E médszertani fejezet felépité-
se a CRISP-DM sztenderdet koveti, amely egy konkrét adatbanyészati folyamat Iépései-
nek leirasara szolgal. A sajat modellhez hasznalt mddszerek is itt talalhatok az egyes al-
fejezetek végén, vagy terjedelemtdl fiiggden kiilon alfejezetként. A modell felépitését
mar (Kovécs 2014a) cikkemben publikaltam, viszont ott nem tértem ki részletesen az
egyes részek megvalodsitasara. A kapott eredmények bemutatdsa és a hipotézisek teszte-
Iése a 4. fejezetben olvashato, az 5. fejezetben 0sszegzek.

Végiil szeretnék koszonetet mondani mindenkinek, aki segitett dolgozatom megirasa-
ban: konzulensemnek, Kruzslicz Ferencnek, kollégdimnak, kiemelten Pauler Gabornak

¢s Hornyak Miklosnak, és végiil csalaiddomnak €s barataimnak a tamogatasért.

3 RBF-kernellel
4  t-proba, khi-négyzet proba



2. A szovegek alapjan torténd arfolyam-el6rejelzés

irodalma

A szdveges formaban megjelent hirek arfolyamokra gyakorolt hatasat vizsgalo korai
tanulmanyok az eseményvizsgalat — event study — modszert alkalmaztadk. Eseményvizs-
galattal azonban nem csupan széveges formaban megjelent informaciok hatdsa vizsgal-
hat6, hanem barmilyené, amelyet eseménynek lehet tekinteni, példaul, ha egy részvény
kereskedési volumene meghalad egy kiiszobértéket, részvényfelosztas torténik, vagy
profit-warningot bocsat ki egy cég, stb. Ennek modszertanarol Bedd és Rappai (2004;
2006) adnak attekintést, amely alapjan roviden felvazolom a moddszer 1ényegét. A szer-
z0k Fama ¢€s szerzdtarsaira (1969) vezetik vissza a modszertan kialakulasat, akik a rész-
vényfelosztashoz kapcsolddo informaciok arfolyamba épiilését vizsgaltdk hasonldé mo-
don. A modszer tokéletesitése a 1980-90-es évekre tehetd, amely kapcsdn Brown és
Warner (1980, 1985), Dyckman, Philbrick, Stephans és Ricks (1984), Campbell és Was-
ley (1993), Barber €s Lyon (1997) munkassagat emelték ki szerz6k. Az eseményvizsga-
lat tulajdonképpen az esemény el6tti €s utani helyzet statisztikai 6sszehasonlitasat jelen-
ti. Az eseményelemzés elsd 1épése az esemény fajtajanak kivalasztasa, a kovetkezd 1¢é-
pés az esemény idGablakainak meghatarozasa. Az esemény el6tti idéablak a normdlis
arfolyamot magyaraz6 modell paramétereinek becslésére hasznalhatdo — estimate win-
dow —, az eseményhez kozeli iddablak — event window — pedig az esemény hatasdnak
kimutatasara. Az eseményhez val6 idébeli viszony alapjan beszélhetiink pre, illetve post
event window-rol. A minta Osszeallitasa az arfolyamokbol és az eseményekbdl torténik,
de a mintabol ki kell zarni azokat az eseményeket, amelyeknek nem képezhetdk a fenti-
ekben emlitett idéablakai, példaul adathidany vagy nem megfelelé idébeli atlapolasok
miatt. A harmadik 1épés annak meghatarozasa, hogy hogyan mérjiik az arfolyamra gya-
korolt hatast. Erre a célra jellemzéen az abnormalis hozam — AR, abnormal return —
tesztet alkalmazzak, amely egy rezidualis elemzés, tehat a vart és tényleges hozam kozti
kiilonbségen keresztiil ragadja meg a problémat. Ezt a kiilonbséget adott id6pontig ku-
mulalva a kumulalt abnormalis hozamrol — CAR, cumulative abnormal return — beszé-
liink. A varhaté hozam becslése altaldban a CAPM-modellben — capital asset pricing
model, tékepiaci értékelés modellje — (Sharpe 1964) torténik, amelyben a kockazatmen-

tes hozam szerepét a vizsgalt piachoz legszorosabban kapcsolodé allamkotvény, a piaci
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hozamét pedig a tézsdeindex, vagy a vizsgalt részvények hozamainak atlaga jatssza. A
negyedik 1épésben ki kell valasztani az alkalmazandé tesztmddszereket, amelyekkel az
eseménnyel érintett €s nem érintett id0szakokat 0sszehasonlithatjuk. Itt szoba johetnek
paraméteres statisztikai probdk, mint az egymintés t-proba, a fiiggetlen t-proba vagy az
ANOVA — analysis of variance, varianciaanalizis —, a nem paraméteres probak, akar a
Wilcoxon eldjeles rangproba, illetve a Kruskal-Wallis teszt (Tumurkhuu & Wang 2010).

Az eseményvizsgalattal elemzett hirek altalaban egy binominalis véltozoval® keriil-
nek reprezentalasra, jobb esetben ordindlis skalan®, de ritkbban eléfordulhat, hogy foly-
tonos skalan’ jellemzik. Az esemény talalasaval, értékelésével kapcsolatos egyéb infor-
maciodk igy elvesznek, ugyanis ezek szamszertisitése kdzvetleniil igencsak nehézkes. Az
1990-es évek végén jelentek meg az els6 olyan tanulmanyok, amelyek a szoveges tarta-
& Wiithrich 1999; Wiithrich, Cho, et al. 1998; Wiithrich, Permunetilleke, et al. 1998). A
tézsdei hirbanyaszat egy folyamatosan fejlédé modszertan, amely a természetes nyelvi
¢s adatbanyaszati kutatasokra épiilve teszi lehetévé nagy mennyiségii szoveg feldolgo-
zasat ¢és a beldliik szdrmazo informdcid hasznositasat. A hirek hatdsanak kutatasat az ar-
folyam- és piacelméletek oldalardl érkezd eredmények is befolyasoljak, mint példaul a
hatékony piacok elmélete (EMH, efficient-market hypothesis) (Fama 1970) és annak
kritikai, illetve a magatartasi pénziigy (Barberis & Thaler 2003). Ett6l fliggden a hirek
hatasat vizsgaltdk a puszta hozamokra, volumenre, volatilitisra, arrésre és likviditasra,
illetve ezek abnormalis jelz6jli valtozataira®, amelyek az eseményvizsgalat modszertan-
bol kertiltek a tézsdei hirbanyészatba. Példaul, ha egy olyan modellben vizsgaljuk a hi-
rek hozamokra gyakorolt hatasat, amely a hozamot nulla varhat6 értékti valoszinliségi
valtozonak tekinti, akkor a nyers hozamadat megfeleld valasztas lehet eredményvaltozo-
nak, azonban ha az egyes eszk6zok hozamat kiilsé tényezokkel magyarazé modellbe,
példaul a CAPM-be szeretnénk beépiteni a hirek hatdsat, akkor a modell alapjan varhato
normalis hozamhoz képest kell azt mérni, és az eredményvaltozo az abnormalis hozam
lesz. Az arfolyamok tekintetében tehat lényeges a benniik rejlé informaciok kinyerésé-

nek, helyes megragadasanak problémaja.

esemény/nem esemény

pl. alacsony/indifferens/magas

pl. kvantitativ jellegli profit warning mértéke
pl. abnormalis hozamok stb.
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Ebben a fejezetben azokat a hirbanyészati kutatasokat foglalom 6ssze, amelyek mo-
gott komolyabb, tobb éves munka huzodik meg, esetleg a szerzd a témaban irta disszer-
szerz0 ¢életmiivében egyszeri jellegli, vagy kevésbé jelentés munkak, vagy amelyekben a
hireket osztalyoz6 modell outputja nem kozvetleniil az arfolyamra vagy a volumenre
vonatkozik, megtalalhatok egy masik irdsomban (Kovacs 2014a). A modellek targyala-
sakor a rendezdelv a kovetkezd: elébb bemutatom a modellhez kapcsolodé publikacio-
kat idérendben a szerzék kozotti kapcsolatok kiemelésével, majd a modell kiilonb6zd
valtozatait irom le az adott valtozathoz kapcsolodd publikaciok megjelolésével. A mo-
dellek egymassal torténd Osszevetése a 3. fejezetbe agyazva talalhaté meg, amely ezen
kiviil a tézsdei hirbanyaszat folyamatat €s modszertanat is rendszerbe foglalja, és

amelyben a sajat modellemnél alkalmazott adatok és modszerek is szerepelnek.

2.1. Meghatarozo modellek a tézsdei hirbanyaszatban

2.1.1. A Wiithrich-féle modell

Az 1990-es évek végén jelentek meg az elsé tanulmanyok, amelyek a t6zsdei eldre-
jelzéshez kozvetleniil az interneten keresztiil publikalt gazdasagi hirek szovegét hasz-
naltdk fel. A Hong Kong University of Science and Technology-n kibontakoz6 kutatas
alapkoncepciojat 1997-ben alakitotta ki Beat Wiithrich két szakdolgozdjaval, Leung
Kung Fannal és Peramunetilleke-vel (Leung Kung Fan 1997; Peramunetilleke 1997). A
moddszer kidolgozasa soran els@sorban Wiithrich tudasfeltarassal és adatbanyaszattal
kapcsolatos eredményeire tdmaszkodtak. 1998-ban Wiithrich €s szerzétarsai — koztiik az
emlitett két szakdolgoz6 is — tovabbi vizsgalatokat végeztek, és eredményeiket a KDD-
98° és az IEEE SMC'" konferencian is bemutattdk (Wiithrich, Permunetilleke, et al.
1998; Wiithrich, Cho, et al. 1998). 1999-ben a PhD értekezését ir6 Vincent Cho és
Wiithrich Gjabb eredményeket publikaltak a PAKDD-99'"" konferencian, valamint a
JCIF'*-ben (Cho et al. 1999; Cho & Wiithrich 1999). Az utobbi két tanulmény jelentds
részét képezi Cho doktori értekezésének is (Cho 1999). A kutatasokat Osszefoglald ta-
nulméanyt Wiithrich 2002-ben jelentette meg egy konyvfejezet formajaban (Wiithrich
2002). Ugyanebben az évben Peramunetilleke az ADC2002" konferencia tanulméanyko-

9  The 4th International Conference on Knowledge Discovery and Data Mining
10 IEEE International Conference on Systems, Man, and Cybernetics

11 Third Pacific-Asia Conference on Knowledge Discovery and Data Mining
12 Journal of Computational Intelligence in Finance

13 Thirteenth Australasian Database Conference
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tetébe irt egy cikket (Peramunetilleke & Wong 2002), amely 1ényegében a szakdolgoza-
tanak eredményeit ismertette. A kovetkezOkben bemutatom a modellvaltozatokat.

Leung Kung Fan (1997) a Hang Seng Index (HSI) zar6arfolyaméara kovetkeztetett a
Wall Street Journal (WSJ) elektronikus valtozataban megjelent hirek szovege alapjan. A
WSJ honlapjéan a hirek tematikus oldalakon is elérhetdk, a szerzd ezek koziil a cimlap, a
US, a Europe, az Asia ¢és a Hong Kong oldalak tartalmat hasznalta fel. A mddszer felté-
telezi, hogy minden kereskedési napon a tézsde nyitasa elott késziil az elorejelzés az az-
napi zaroarfolyamra. Ez azt jelenti, hogy a WSJ korabban emlitett 6t oldalan, az adott
reggelen talalhat6 hirek képezik a rendszer egyik inputjat, mig az el6z6 kereskedési nap
zardarfolyama a masik inputjat. A modell kétféle outputtal rendelkezik. A reggeli hirek
alapjan eldrejelzést ad, hogy az aznapi zéaroarfolyam magasabb, alacsonyabb, vagy
nagyjabol véltozatlan lesz-e az el6z6 zardarfolyamhoz képest. Ez a rendszer diszkrét ér-
tékli outputja, a rendszernek van folytonos outputja is. Az aznapi diszkrét arfolyam-eld-
rejelzés €s az el6z6 zardarfolyam alapjan becslést ad az aznapi zaroarfolyam értékére.

Leung Kung Fan (1997) a diszkrét elérejelzéshez Probabilistic Datalog nyelven meg-
adott szabalyokat hasznalt. A szabalyokat megfogalmazhatjdk szakértdk is, de general-
hatok korabbi megfigyelések segitségével is. A szabalygeneralashoz sziikséges adatba-
zis korabbi kereskedési napok hireinek és zardarfolyamainak reprezentaciodit tartalmaz-
za. A hirek reprezentalasahoz a szerz6 a sz6zsakmodell specidlis valtozatat hasznalta, és
bizonyos kettd, harom, illetve négy elemi szosorozatok, kifejezések eléfordulasait azo-
nositotta a hirek szovegében. Az elemzéshez szakértok 125 szdsorozatbodl allo listat alli-
tottak Gssze. A napi hirek Osszessége jellemezhetd egy-egy 125 elemii dokumentumvek-
torral, amelynek minden pozicidja egy szosorozatnak felel meg. A vektor adott pozicion
1évo eleme pedig olyan sulyszam, amely a szdsorozat hirekben vald eléfordulésat jel-
lemzi az adott napon. A kifejezések sulyozasara a kdvetkezd sémat alkalmazta a szerzo:

w(i,t)=TFF(i,t)-DDF (i)- NF (1)
ahol:
1: dokumentumvektor-pozicio, amely egy adott kifejezéshez tartozik
t: a nap azonositdja, amelyhez a dokumentumvektor tartozik
w(i,t) : a t naphoz tartoz6 dokumentumvektor i kifejezéshez tartozé stlya
TFF(i,t) : az i kifejezés el6forduldsainak szama a t naphoz tartozo hirekben
DDF (i) : az i kifejezés korpuszon beliili megkiilonbdztetd erejét mérd faktor
NF : normalizacios tényezd
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A DDF — document discrimination factor, dokumentum-megkiilonboztetési tényezd —
szerepét két kiilonb6z0 mutatd is betdltheti. Az egyik az inverz dokumentumgyakorisag
(IDF, inverse document frequency), a masik a kategoria-megkiilonboztetési tényezo
(CDF, category discrimination factor). A szerz6 kétféle normalizalast alkalmaz, az egyik
esetben a napok kdzott normalizal, és minden kifejezés esetén mas tényezdt alkalmaz:

NF (i) . A masik esetben a kifejezések kozott normalizalja a stlyokat, naponként eltérd

normalizacios tényezd szerint: NF(t) .

1 1

M= e TEE Do) @) iteve M=o FER G, DD O

Az arfolyamok reprezentaldsara a folytonos skalan mért eldrejelzéshez a napi hoza-
mot valasztotta a szerzd. A diszkrét eldrejelzéshez a napi hozamokat értékiiktol fliggden
harom kiilonb6z6 kategdriaba sorolta: fel, le, valtozatlan. Ha a hozam 0,3%-nal nem ki-
sebb, akkor a fel kategdriaba, ha —0,3%-nal nem nagyobb, akkor a /e kategoriaba, kii-
l6nben a valtozatlan kategoriaba kell sorolni. A kiiszobszintek megallapitasakor a szerzo
torekedett arra, hogy a harom kategoriaba kozel azonos szamu megfigyelés kertiljon.

A vizsgélat alapjat képezé minta az 1996. jinius 6. — november 14. kozotti 100 ke-
reskedési nap adatait foglalja magaban. A minta tehat 100 darab, egyenként 126 elemi
vektorbol épiil fel. Ebbdl 125 elem irja le az adott nap reggelén elérhetd hirek tartalmat,
¢s 1 elem az adott nap zardarfolyamanak a megel6z6 napéhoz viszonyitott nagysagat. A
mintat tobbféleképpen osztja meg a szerzd a modell paramétereinek becslésére szolgald
tanitominta €és a becsiilt modell tesztelésére szolgald validaciés minta kozott. Ez egy-
részt azt jelenti, hogy kétféle megosztasi arany volt: 60-40, illetve 80-20 szazalék, to-
vabba iddbeli sorrendiség alapjan is kétféle megoldast alkalmaztak: az egyik megkdzeli-
tés szerint az idérendben korabbi megfigyelések keriiltek a tanitomintaba, a masik sze-
rint pedig véletlenszertien.

A mintabdl Probabilistic Datalog szabalyok nyerhetdk. A Datalog egy szabalynyelv,
amelyet elsdsorban adatbazisokhoz hasznalnak lekérdezonyelvként, ennek sulyozott in-
formaciok kezelésére alkalmas kiegészitését hasznalta a szerzd. A szabaly tulajdonkép-
pen egyfajta implikacio, amely két részbdl 4ll, a fejbdl — AKKOR — és a testbél — HA. A
testben kiilonb6zo kifejezések kombinacidi szerepelnek, a fejben pedig egy hozamkate-

goria. Az [. abran a le kategoriahoz tartozé szabalyrendszer lathato.
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stocks are mixed (t),

NOT [ stocks were mixed (t)],
NOT [ hang sengindex fell (t)],
NOT [ dollar edged lower (t )]
hsi,,, (t+1) < dollarrose(t)

hsi, (t+1) ¢ political worries(t)
hsig,(t+1) € yieldrose(t)

hsi,  (t+1) €

1. Abra: Példa a le (down) kategériahoz tartozé szabalyrendszerre
Forras: (Leung Kung Fan 1997, 0.27)

Az algoritmus minden kategodriara egy-egy szabalyrendszert allit eld. A szabélygene-
ralas soran az egyelemi szabalytesteket addig bdviti az algoritmus Ujabb elemekkel,
amig a kategorizalas talalati aranya javul. Ebben a Iépésben a szabaly fejében 1€vo kate-
goriaba kertil besorolasra a megfigyelés, majd 0sszehasonlitasra keriil a tényleges kate-
goriaval.

A tesztelés soran minden megfigyelés esetén kategorianként kiértékelésre keriilnek a
szabalyrendszerek, aminek eredményeként megkapjuk, hogy mekkora sullyal, mekkora
hihetdséggel kovetkeznek be az egyes kimenetek, azaz kategoridk. Leung Kung Fan
(1997) ezeket a sulyokat kategdrianként eltérd kiiszobértékek szerint binarizalta, és ha
pontosan egy kategoria stlya haladta meg a kiiszob értékét, akkor azt tekintette eldrejel-
zésnek. Egyéb esetben a stulyok kiiszobértékhez viszonyitott relativ nagysaga alapjan
dontott, illetve voltak még olyan tipustu kisérletek is, amelyekben a harom kategoria su-
folytonos arfolyam-eldrejelzéshez lemérte mindharom kategoria atlagos hozamat kiilon-
kiilon, majd ezen atlagos hozamok koziil az elorejelzett kategdridhoz tartozoval megno-
velte az el6z6 zardarfolyamot. A rendszer eldrejelzé képessége nem tal jo, a diszkrét
elérejelzés sordn egyik kisérlet eredménye sem éri el az 50%-os pontossagot, a folyto-
nos eldrejelzések atlagos relativ hibaja 0,62% és 0,86% kozott volt. Még a legkisebb re-
lativ hiba is meghaladja a hozamok kategorizalasara hasznalt kiiszobértékek tavolsagat,
tehat 0,3% ¢és —0,3% kiilonbségét.

Peramunetilleke (1997) modellje sokban hasonlit Leung Kung Fanéhoz (1997), azon-
ban nagyfrekvencias devizaarfolyam-adatok és szalagcimek képezik az inputjat. A szer-

z6 a HFDF93' adathalmazzal dolgozott, amely 1992. oktober 1. és 1993. szeptember

14 Az adathalmazt az Olsen & Associates szolgaltatta (Peramunetilleke 1997).
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30. kozott percre pontos idobélyegzovel ellatott bid devizaarfolyamokat — USD/DEM,
USD/JPY, DEM/JPY — és szalagcimeket" tartalmaz. A cél, hogy napon beliili elérejel-
zést adjon az 1, 2 illetve 3 Ora alatti arvaltozas eldjelére'®. A hozamok kategoridkba so-
rolasdhoz a —0,023% ¢és 0,023%-o0s intervallumhatarokat hasznélta, mert igy nagyjabol
egyenld szamossagu lett a harom halmaz. Leung Kung Fanhoz (1997) hasonl6an szdso-
rozatokkal reprezentalta a hirek szalagcimét, am Peramunetilleke ezek szovegbeli azo-
nositasakor szotovezést alkalmazott, illetve figyelembe vette, hogy mas szavak is ¢éke-
16dhetnek a sorozat elemei kozé. Szakértdk révén nagyjabol 400 darab, legfeljebb négy
tagu kifejezésbol allt a lista. A kifejezések stlyozasara tobbféle séma koziil a korabban
emlitett CDF -et és NF (i) -t alkalmazd bizonyult a leghatékonyabbnak, mindazonaltal
a modell a legtobb esetben 50% alatti taldlati ardnnyal jelzett elére. A véletlenszerli ta-
lalgatashoz, tehat kb. 33%-hoz viszonyitva szignifikdnsan jobbnak itélte az eredménye-
it. Kiilonbozo6 kisérletekben vizsgalta a periddus id6tartaménak megvaltoztatasat, illetve
Osszehasonlitotta a német marka €s a japan jen amerikai dollarral szembeni arfolyama-
nak eldrejelezhet0ségét. Az idétartam tekintetében nem talalt 1ényeges eltérést, a devi-
zak koziil pedig a marka bizonyult pontosabban eldrejelezhetdnek, amire lehetséges ma-
gyarazat, hogy a szakértok altal adott kifejezések inkabb az eurdpai folyamatokra kon-
centraltak.

1998-ban Wiithrich és szerzdtarsai (Wiithrich, Permunetilleke, et al. 1998; Wiithrich,
Cho, et al. 1998) tovabbfejlesztették a Leung Kung Fan (1997) dolgozataban bemutatott
modellt, illetve tobb, kordbban nem emlitett részletet is bemutattak. Az elérejelzéseket
7:45-kor késziti a rendszer Hong Kong-i 1d6 szerint, mieldtt barmely altaluk vizsgalt
azsiai tézsde kinyitna. A tovabbfejlesztett valtozatban ugyanis a HSI-n kiviil a Nik-
kei 225 (NKY), a Singapore Straits Index (STI) értékének eldrejelezhetdségét is vizsgal-
jék, és ezen kiviil a Financial Times 100 Index (FTSE) és a Dow Jones Industrial Aver-
age (DJIA vagy Dow) is a vizsgalat targyat képezték.

A hirek reprezentalasahoz hasznalt kifejezéslista ekkor mar 423 szdsorozatot szam-
lalt, és otelemii sorozatok is voltak kozottiik. A kifejezések azonositdsa finomodott az
egy évvel korabbihoz képest, azaz a nem pontos egyezéseket is figyelembe vették, és
szOtovezeés révén azonos alakra transzformaltdk a kiilonb6zd formdji szavakat. A Leung

Kung Fannal (1997) bemutatott sulyozasi sémak koziil azt alkalmaztdk, amelyben a

15 Money Market Headline News
16 Fel, le, valtozatlan.
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CDF -et hasznaltédk az NF (i) normalizicios valtozattal, amit azzal indokoltak, hogy
az egy ¢évvel korabbi vizsgalatban ezzel érték el a legnagyobb taldlati aranyt. A hozamok
kategoridkba torténd besoroldsara nagyobb abszolut értékii kiiszoboket hasznaltak: a ko-
rabbi + 0,3% helyett + 0,5% lett.

Kitértek részletesebben a Probabilistic Datalog modell paraméterbecslésekor alkal-
mazott modszerre is, pontosan leirtdk, hogy a mintdnak melyik részén tanitjak a mo-
dellt, és melyik részén tesztelik. Egy iddbeli ablakot mozgatnak végig a mintan ugy,
hogy a tanitominta mérete 100 kereskedési nap, a tesztmintaé pedig 60'". A tanitdminta
tehat minden tesztadat esetén mas: a tesztadatot idében kozvetleniil megel6z6 100 meg-
figyelésbdl all. Mivel a tanitdminta idében csuszik, ezért mind a 60 tesztadat esetén uj
szabalyrendszert generalnak, amely felhasznalasaval becslést adtak a szoban forg6 teszt-
pet kapunk. A szerzOk a szabalygeneralas utan a tanitomintan elvégzik az osztalyozast,
majd a modell 4ltal becsiilt — tehat nem a ténylegesen megfigyelt — kategoriacimkék
szerint elkiilonitve kiszdmoljak az egyes hozamkategoridk atlagos hozamat, majd ezzel
az atlagos hozammal korrigaljak a tesztadat el6tti kereskedési nap zaroarfolyamat.

A szabalyalapt rendszer eredményeinek dsszehasonlitdsahoz becsiiltek egy legkdze-
lebbi szomszéd (k-NN, k-nearest neighbours), kétféle mesterséges neurdlis halozat
(ANN, artificial neural networks) és egy regresszidos modszert alkalmazd modellt is.
Ezek koziil a k-NN modell talalati aranya meghaladta az 50%-ot a HSI esetén, egész
pontosan 53% volt. A szerzék ugy gondoljak, hogy spekulacids iigyletekhez dontésta-
mogatasra alkalmas a rendszer, és nyereséges kereskedési stratégia alakithato ki a segit-
ségével. Az eredmények alapjan varhato profit szamitdsa modszertanilag kifogasolhato,
mindenesetre a tesztidészakra szamitott varhato hozam minden esetben pozitiv, és a
Dow ¢és az NKY esetében abszolut értékben is nagyobb az index hozamanal.

A modell 1ényegében viltozatlan formdban maradt a PAKDD-99 konferencidig (Cho
& Wiithrich 1999), csak a kutatas fokusza valtozott, amely a tobb kiillonboz6 hirforras
alapjan készitett eldrejelzések kombinalasa lett. Felmertiil a hirforrasok dsszehasonlitd-
sanak kérdéskore is, amelyet két dimenzid szerint végeztek el: a mindség €s a pontossag
alapjan. El6bbi lehet szubjektiv mérték, de a szerzok az adatforrdsok tartalma alapjan

szamitott objektiv mértéket hasznaltak. A pontossag pedig az adatforras felhasznalasaval

17 A tesztminta az 1997.12.06. és 1998.03.06. k6zé es6é megfigyelésekbdl allt.
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elérhetd becslés pontossagat jelenti. Az elérejelzések kombindlasakor alkalmazott mod-
szerek egy része tekintettel volt ezekre a mutatokra.

A modellben alkalmazott stilyozasi sémak javitasara tettek kisérletet Cho és szerzo-
tarsai (1999). Némileg mddosultak a modell egyes részei is. A hirek 6t weboldal 6ssze-
sen 41 aloldalardl szarmaztak, melyek mindegyike a HSI szempontjabol relevans lehe-
tett. A hirek szovegének reprezentaldsdhoz hasznalt kifejezéslista 392 elemi volt, me-
lyet befektetési elemzok €s devizapiaci kozvetitok allitottak dssze specialisan a HSI el6-
rejelzéséhez. A tanulmany Osszehasonlitotta, hogy a kifejezések kiilonbozd sulyozasa
esetén az eldrejelzés pontossaga mekkora, illetve milyen stabil kiillonb6zd hirforrasokra
nézve. Az ujonnan bevezetett kifejezéssulyozasi sémak a hozamkategoriak szerint kii-
16nb6z6 sulyt rendeltek a kifejezéshez. A sulyozas a kategéria centroidjatol vald tavol-
saggal forditottan ardnyos €s 0 és 1 kozé transzformalt. A kifinomultabb valtozatban a
multimodalis eloszlasu kategoridknal elobb klaszterekre bontottdk a kategoriat, és a
klasztercendroidoktdl vett tavolsag alapjan hataroztdk meg a sulyokat. Ez utobbi valto-
zat bizonyult a legstabilabbnak a kiilonb6z6 hirforrasokat alapul vevo eldrejelzések ese-

tén.

2.1.2. A Lavrenko-féle modell

Victor Lavrenko és szerzdtarsai 1999-ben kezdtek el dolgozni ZEnalyst nevil rendsze-
riik fejlesztésén a University of Massachusetts-en (Lavrenko et al. 1999). Egy évvel ké-
s6bb az elkésziilt rendszer segitségével nyert eredményeiket a KDD 2000 és CIKM
2000" konferencidkon is bemutattak (Lavrenko et al. 2000a; 2000b). A Lavrenko-féle
modellt fejlesztették tovabb Fung és szerzdtarsai 2002 és 2005 kozott. A Chinese Uni-
versity of Hong Kongot képviseld szerzégarda elészor 2002-ben a Workshop on Data
Mining and Modeling és a PAKDD 2002*° konferencidkon publikéltdk eredményeiket
(Fung et al. 2002b; Fung et al. 2002a). 2003-ban a CIFEr2003*' konferencia utan Fung
szakdolgozata Osszegezte az addigi kutatast (Fung et al. 2003; Fung 2003). A szerzdk

2005-ben publikaltak utoljara** a Lavrenko-modellre épiilé el6rejelzé rendszeriiket az

18 The Sixth ACM SIGKDD International Conference on Knowledge Discovery and Data Mining,
Workshop on Text Mining

19 Ninth International Conference on Information and Knowledge Management

20 6th Pacific-Asia Conference

21 2003 International Conference on Computational Intelligence for Financial Engineering

22 Fung és korabbi konzulense, Yu késobb jelentds valtoztatasokkal (1j modellt kozolt (Wu et al. 2008;
2009), illetve Yu 2010-ben a volatilitas elérejelzése iranyaba folytatta a kutatast (Pan et al. 2010).
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IEEE Intelligent Informatics Bulletin hasébjain (Fung et al. 2005). A kdvetkezdkben be-
mutatom az egyes modellvaltozatok lényeges elemeit.

A Lavrenko-féle valtozatban (Lavrenko et al. 2000a; 2000b) a modell inputjat képezo
hirek és arfolyamok a Biz Yahoo! szolgaltatasbol szarmaztak. Az adatforrds mind a 127
vizsgalt részvény esetén tartalmazta a relevans hireket, 6sszesen 38469-et, €s tiz perces
periddusokban az arfolyamokat 1999. oktéber 15-t61 2000. februar 10-ig. A hirek szove-
gét a szozsakmodell szerint reprezentaltak. A Wiithrich-féle modellhez képest ebben két
eltérés is volt. Az egyik, hogy az azonos periddusba, pl. nap, ora stb., esd hirek szavait
nem Omlesztették egybe, a hirek 6nalld egységet képeztek. A masik, hogy nem alkal-
maztak szakértdk altal osszeallitott kifejezéslistat, az angol nyelv szavait hasznaltak. Az
arfolyamok reprezentalasdban jelent0s kiilonbség a Wiithrich-féle modellhez képest,
hogy nem azonos hosszlisagli idészakok arfolyamvaltozéasait — pl. napi, egyoras hoza-
mok stb. — jelezte elére a modell, hanem véltozé hossziisagh lineéris trendeket. A kiilon-
b6z6 részvényarfolyam-idésorokat szakaszonkénti linearis regresszioval osztottak tren-
dekre, mely soran feliilrdl lefelé szemléletben mindaddig két részre vagtak a korabbi
trendvonalat, amig az atlagos négyzetes hiba csokkent, illetve a két 01j trendvonal mere-
deksége szignifikansan kiilonbozott. A trendeket meredekségiik szerint kiilonbozd cso-
portokba soroltdk — erds emelkedés, gyenge emelkedés, erds csokkenés, gyenge csokke-
nés, nincs javaslat — attol fliggden, hogy a legnagyobb meredekségli trendhez képest
mekkora volt azok meredeksége®.

A modell paramétereinek becsléséhez hasznalt mintdban a megfigyelések az egyes,
kiilonallo hirek voltak, melyeket a szozsdkmodellnek megfeleléen vektorokkal jelle-
meztek, amelyekben a dimenzidk egyrészt az angol nyelv szavai voltak — a sulyozasi sé-
mara nem tértek ki —, masrészt a kordbban emlitett trendtipusok. Ugyanaz a hir tobb
trendhez is tartozhat a modell szerint, &m nem tértek ki, hogy az adatbazisban ezt az in-
formaciot hogyan taroltak. Elképzelhetonek tartom, hogy tipusonként kiilon dimenziot
vezettek be, vagy annyiszor ismételték meg a szovektort, ahanyféle trendtipushoz ren-
delhetd. A hirt hozzarendelték egy trendtipushoz, ha az adott trendtipus kezdete el6tt
legfeljebb h oraval jelent meg. Kiilonbozo kisérletekben h=10, h=5, illetve h=1
volt, illetve volt olyan valtozat is, ahol az adott trend id6tartama alatt megjelent hireket

rendelték a trendhez, tehat h=0 .

23 Azok a trendvonalak, amelyek meredekségének abszolut értéke a legnagyobb meredekség 0,75-szere-
sénél nem volt kisebb, erdsnek mondhatok. Gyengék, amelyek az iménti hatarérték alatt vannak, de a
0,5-sz6r6s hatarnal nem kisebbek. A tobbi trendet a nincs javaslat kategoriaba soroltak.
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A szerz6k nyelvi modelleket — language model — készitettek mind a négy trendtipus-
hoz. A nyelvi modell egy szohaszndlati mintat jelent, amely a szerzOk feltételezése sze-
rint a kiilonb6zo trendtipusokhoz kapcsolodo hirek esetén kiilonbozo lehet. Feltételezik
tovabba, hogy részvényenként is eltéré nyelvi modellek irhatjak le az arfolyammozga-
sokat, 4m a mintadban nagyon egyenldtleniil oszlik meg a hirek szdma az egyes részvé-
nyek kozott, igy a kereskedési szimulaciot kivéve nem alkalmazzak ezt a modszert. A
hireket a benniik 1év0 szavak halmaza alapjan adott valésziniiséggel — illetve likelihoo-
dok szerint — soroljak az egyes trendtipusokba.

A modell josagat tizszeres keresztvalidacidval tesztelték, mely sordn mind a tiz eset-
ben a megfigyelések 90%-a véletlenszeriien keriilt a tanitomintaba. A négy nyelvi mo-
dellt minden validacidés 1épésben ujratanitottak, majd kiilon-kiilon kiértékeltek. A négy
trendtipus eldrejelezhetéségét a DET-gorbék — detection error tradeoff, felismerési hibak
atvaltasi gorbéje — segitségével értékelték, melyen megfigyelhetd, hogy az els6- és ma-
sodfaju hibak szazalékai hogyan alakulnak, ha véltoztatjuk azt az értékhatart, ami fol¢ a
likelihoodnak esni kell, hogy a megfigyelést az adott trendhez soroljuk (lasd 2. dbra). A
gorbét a véletlenszerliség esetén varhato és egy masik modell, a koszinusz-hasonlosag
alapu osztalyoz6 DET-gorbéjéhez mérték. Az erds csokkenés esetét kivéve modelljiik
jobbnak bizonyult mindkét referenciahoz képest, az emlitett esetben pedig a koszinusz-

hasonlosagon alapul6 osztalyozo teljesitménye megkdzelitette a nyelvi modellét.
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2. Abra: Az erés emelkedé trendhez (SURGE) tartozé 10 éras nyelvi
modell DET-gorbéje

Forras: (Lavrenko et al. 2000a)
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A tesztet egy kereskedési szimulacioval is kiegészitették, melyben harom hénapnyi
tanitomintan, részvényenként €és trendtipusonként egy-egy nyelvi modell paramétereit
becsiilték meg, majd megvizsgaltak, hogy 40 nap adatain egy egyszerii kereskedési stra-
tégidval®* mekkora profit érhetd el. A hireket ahhoz a trendhez sorolték, amelyik ideje
alatt megjelentek. A megfigyelt 280000 dollaros, pozicionként atlagosan 0,23%-0s Gssz-
profitot 1000 véletlenszerli kereskedés™ altal elért profittal hasonlitottak dssze. Az ezer-
bdl csak nyolc véletlenszerti kereskedés ért el nagyobb profitot.

Fung (2002a; 2002b) a modellt két dolog miatt kritizalta. Az egyik, hogy feltételezi,
hogy a hirek hatasa h oOra alatt, azaz a hatékony piacok hipotézisének ellentmondva
nem azonnal épiil be az arfolyamba. A masik kritika szerint mivel egy adott hirt tobb
trendhez is hozza lehet rendelni, két ellentétes cimkét is kaphat ugyanazon dokumen-
tum. Az elsd kritikat illetden meg kell jegyezni, hogy Lavrenko harom kiilonb6zd trend-
hir parositasi stratégiat is leir, amelyek koziil az egyik az EMH-nak is megfelel6 egyide-
J8 hozzéarendelés. A masodik kritikdra szintén megtalalhaté a valasz Lavrenko munkai-
ban, miszerint ha a hirek hatasa hosszabb ideig érvényesiil — feltételezve, hogy az EMH
nem érvényes —, akkor abban az id6tartamban egymas utdn akar tobb kiilonb6z6 iranyt
armozgas is megfigyelheto.

Fung 2002-es modellvaltozatdhoz a szoveges és idésoros inputadatok a Reuters-t61%°
szdrmaztak. (Fung et al. 2002a; 2002b) A mintaban®’ 350000 hir szerepelt, illetve napon
beliili kotési arfolyamok 614 darab Hong Kong-i tézsdén jegyzett vallalat részvényéhez
kapcsolodoan. A hireket vektortérmodell alapjan reprezentaltdk, a szavakat kisbetlissé
konvertaltak, szotovezésen estek at, és kiszlirték koziiliikk a stopszavakat. Az alkalmazott
sulyozasi séma a kovetkezo volt:

w(t,d)=tf,,-CDC-CSC (4)

Ahol t akifejezés, d a dokumentum, w, 4 asuly, tft, 4 aszogyakorisag — term fre-

quency —, tovabba CDC a klaszteren beliili elkiiloniilési egyiitthato — inter-cluster

discrimination coefficient — és CSC a klaszterek kozotti hasonlosagi egyiitthato — intra-

cluster similarity coefficient — , melyek képlete a kovetkezo:

24 A szimulaci6 soran 10000 dollaros long pozicid nyilik, ha a hir alapjan névekvé trend varhato legin-
kabb, short, ha negativ. A pozicid legfeljebb 1 6raig marad nyitva, de el6bb zarodik, ha a pozicion el -
érhet6 profit legalabb 1% lesz. A kereskedési nap végén nem feltétleniil zarodnak a poziciok.

25 A véletlenszer(i kereskedések ugyanabban az idépontban nyithattak pozicidt, mint a nyelvi modell
alapjan miikodo szimulécid, tehat, amikor egy hir megjelent. A long és short poziciok kozotti valasz-
tas volt véletlenszerti, de olyan valdsziniiséggel nyithatta meg a rendszer a két poziciot, amekkora
aranyban a nyelvi modellnél is el6fordultak. A tobbi szabaly megegyezett a nyelvi modellével.

26 A hireket, és az arfolyamokat a Reuters Market 3000 Extra szoftveren keresztiil toltotték le.

27 2001.10.01. —2002.04.01.
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n; ; 2 .
CDC:(—’) ) csc=q it 6)
N, n,

Abhol i a Kklaszter, n;, dokumentumgyakorisag klaszteren beliil, N, dokumentum-
gyakorisag a teljes korpuszban, n, szavak szdma a klaszteren beliil.

Az arfolyamokat trendekre bontottak, am a Lavrenko altal hasznalt szakaszonkénti li-
nearis regresszid helyett sajat, t-proban alapuld feloszto-6sszevond szegmentacids algo-
ritmust alkalmaztak. A trendeket két tulajdonsaguk, a meredekség és az R* mutato alap-
jén harom klaszterbe soroltadk, majd a klaszterek atlagos meredekségének viszonya alap-
jan hozzajuk rendelték a novekvd, csokkend és valtozatlan cimkéket®. A hirek és arfo-
lyamok egymashoz rendelésekor az EMH elvét kovették, és a hirt ahhoz a trendhez ren-
delték hozza, amelyik publikalasanak idején megfigyelhetd volt. Az osztalyozashoz a
Hong Kong-i szerzok két binaris SVM-osztalyozot (support vector machine, tamaszto-
vektor-gép) hasznaltak. Az egyik osztalyozd a ndvekvd, a masik a csokkend kategoria
elkiilonitésére szolgalt. A hirnek megfeleld6 dokumentumvektort kiértékeli mindkét mo-
dell, majd ha csak az egyik jelzi azt, hogy a dokumentum az adott kategdridhoz tartozik,
akkor az lesz az eldrejelzés. Ha egyik sem jelez, akkor ugy veszik, hogy nincs javaslat,
ha mindkettd, akkor pedig ellentmondasos a javaslat, az adott hirt mindkét esetben elve-
ti a rendszer. Az osztalyozas mindségének megitélésére ROC-gorbét (receiver operating
characteristic, vevé miikodési jelleggorbe) alkalmaztak a szerzok, tizszeres véletlensze-
i keresztvalidacioval. Eredményeik szerint a modell a véletlenhez képest jobban telje-
sit, és az is javit az eldrejelzés mindségén, ha kisziirik azokat a dokumentumokat, ame-
lyek az ellenkez6 trendkategoridba tartozo hirekhez hasonlitanak. Lavrenko-hoz hason-
l6an Fung is végzett piaci szimulaciot a rendszer gyakorlati alkalmazhatosaganak meg-
itéléséhez. A részvényeket a hozzajuk kapcsolddo hirek szama alapjan 14 egyenld sza-
mossagu intervallumba sorolta, és azt tapasztalta, hogy a tal kevés, vagy éppen sok hir
rontja a szimulédci6 soran elérhetd profitot. A magyarazatuk, hogy a kevés hir miatt bi-
zonytalan a modell paraméterbecslése, a sok hir pedig jelentds zajt idéz eld.

Fung késébb frissebb, 2003.01.20. — 2003.06.20. kozotti mintan megismételte a ki-
sérletet (Fung et al. 2003; 2005; Fung 2003). A hirszovegek reprezentalasakor statiszti-

. . 1 A oo r 2 4 r r . r . . 3 e .
kai dimenziocsokkentés, y -proba révén kisziirte a nem diszkriminativ szavakat is. A

tanitominta Gsszedllitdsa sordn Ujitas volt, hogy a két SVM szamara kiilon-kiilon hata-

28 A klaszterezéses modszert Lavrenko és szerzétarsai is alkalmaztak, &m mivel a csoportok elkiilonité-
sében csak a meredekség jatszott szerepet, végiil nem ezzel a modszerrel csoportositottak a trendeket.
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rozta meg a pozitiv €s a negativ tanitdadatokat. A ndvekvd/csokkend kategoridhoz tarto-
z6 SVM pozitiv tanitoadatai azok a hirek voltak, amelyek emelkedd/csokkend trend
kozben jelentek meg, és tartalmaztak legalabb egy olyan sz6t, ami diszkriminativnak te-
kinthetd a novekvd/csokkend kategoridra nézve. A novekvod/csokkend kategoridhoz tar-
toz6 negativ tanitéadatok azokbol a hirekbdl allnak, amelyek nem tartalmaznak a no-
vekvd/csokkend kategoridra nézve diszkriminativ szavakat. A tesztelés soran a kotegelt
¢s az online megkozelités hatasat is vizsgalta. A kotegelt megkozelitésben a teljes minta
70%-a szolgalt tanitasra, 30%-a tesztelésre. Az online megkdzelitésben a teljes mintat
tiz egyenld részre osztotta, és minden lépésben a tanitdminta kiboviilt az el6zd 1€pés
tesztmintajaval. A tesztminta idoben a tanitominta utdn kovetkez6 egy tizednyi megfi-
gyelésbdl allt minden esetben. Az SVM- és a naiv Bayes-osztalyozd mellett egy hason-
l6sagalaptl osztalyozot alkalmazott a szerzd. Az osztalyozok eredményének Osszeméré-
sét nem csak a sajat mintan, hanem a Reuters-21578, és a Newsgroup-20 adatbazison is
elvégezte. Az eredmények szerint a naiv Bayes-osztalyozé minden mutat6 szerint — fel-
1dézés (recall), precizitas (precision), F1 — alul marad a masik két algoritmussal szem-
ben. A masik két hasonld teljesitményli modszer koziil a hasonldsagalapi szdmitasigé-
nye kisebb. A piaci szimulécios vizsgalat is ) szempontokkal gyarapodott. A szimulacio
soran a rendszer altal adott eldrejelzésnek megfeleld iranyl pozicidt nyitott a rendszer,
amelyet m nap mulva zart le. Az m paraméter valtoztatasanak hatasat az ugynevezett
talalati ratdn — hit rate — mérték le. A legmagasabb talalati ratat, 67,4%-ot m=5 esetén
érte el, amely arra utal, hogy nagyjabol egy hetes trendek eldrejelzéséhez jarulnak hozza
a hirek. Ezen kiviil rogzitett m=3 paraméter mellett Fung két benchmarkhoz mérte a
hozamot, az egyik a buy-and-hold hozam, a masik pedig 1000 véletlenszerii kereskedés
hozama volt. A buy-and-hold stratégianal, azaz —20,56%-nal magasabb hozamot ért el a
hirek alapjan szimulalt kereskedés, 28,06%-ot, €s csak 38 olyan nagyobb hozamu vélet-
lenszerli kereskedés volt, amely ugyanabban az id6pontban, am véletlenszerlien nyitott

megbizast. A szimulaci6 tehat a véletlennél szignifikdnsan jobb hozamot ért el.

2.1.3. A Schumaker-féle modell
Robert Schumaker, Egyesiilt Allamokbeli kutatd, 2006-ban mutatta be el8szor az
AZFinText” nevii alkalmazasat egy konferencian (Schumaker & Chen 2006), majd ez a
szakirodalmi attekintéssel egybekotott irds kiilonbozd szovegreprezentaciok teljesit-

ményre gyakorolt hatdsanak elemzésével kiegésziilve megjelent az ACM Transactions

29 Arizona Financial Text System
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on Information Systems hasabjain is (Schumaker & Chen 2009b). 2009-2010 soran a
szovegreprezentaciok elemzését tobb izben kiegészitette nyelvtani jellegli szovegjellem-
z0k (Schumaker 2009; 2010a; 2010b), illetve szemantikai jellegli szovegjellemzok, mint
az objektivitas és tajolas dsszehasonlitasaval (Schumaker et al. 2009; 2012). Masik ku-
tatasi témdja a rendszer profitabilitasanak megitélésére szolgaldo benchmarkok korének
kivalasztasa, illetve a kiillonb6z0 stratégidknak a modellbe torténd bevonasa volt (Schu-
maker & Chen 2008; 2010; 2011). Schumaker kisérleteihez végig ugyanazt az adathal-
mazt alkalmazta, igy eredményei jol dsszehasonlithatok egymassal. A hireket a Yahoo!
Finance hiraggregator szolgaltatasbol toltotte le 2005. oktdber 26. és november 28. ko-
z06tt azon vallalatokhoz kapcsolddoan, amelyek 2005. oktober 3-an az S&P500 index ré-
szét képezték. E hirek koziil kizarta azokat, amelyek nem kereskedési idoben jelentek
meg, illetve, hogy kikiiszobolje a nyitas eldtti hirek befolyasat a kisérleteire, kizarta
azokat is, amelyek a tézsde nyitdsa utdni egy oraban keriiltek publikalasra. Annak érde-
kében, hogy az AZFinText elorejelzését Gssze tudja hasonlitani a tényleges arfolyam-
mal, sziikséges volt, hogy a zaréas el6tti 20 percben megjelend hireket is kizarja a kor-
puszbol. Ennek eredményeképpen valamivel tobb mint 2800 hirbdl tevédott dssze a kor-

pusza. A fent emlitett cégek és iddintervallumok esetén tobb mint tizmillid perces arfo-
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3. Abra: Az AZFinText rendszer felépitése
Forras: (Schumaker & Chen 2006, 0.11)
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lyamadatot tartalmazott Schumaker mintdja, amely egy meg nem nevezett kereskedelmi
adatbazisbol szarmazott. Az AZFinText rendszer egy szovegreprezentacios komponens-
bdl, egy SVR — support vector regression, tamasztévektor-regresszido — tanuldalgorit-
musbol, egy eldrejelzéd komponensbdl, illetve kétféle eredménymérd komponensbdl all,
melybdl az egyik az eldrejelzés pontossagat méri, a masik pedig az elérejelzésen alapu-
16 kereskedési stratégia profitabilitasat (lasd 3. abra).

Schumaker tébbféle szovegreprezentaciot is Osszehasonlitott tanulményaiban, de a
kozos rendezdelvek mindegyiknél a kovetkezdk voltak: a kifejezések bindris reprezenta-
ciojat alkalmazta és ezzel parhuzamosan kiszlirte azokat a kifejezéseket, amelyek 3-nal
kevesebbszer fordultak el a korpuszban. Utobbi segitségével a dimenzidk szdma jelen-
tésen csokkenthetd. A becsléshez az SVR algoritmust a Weka szoftver Sequential Mini-
mal Optimization funkcidjaval implementalta. A magyarazo valtozok kore tanulma-
nyonként eltérd volt, de minden esetben a hir publikalasakor érvényes részvényarfolyam
mellett a hirek szovegébdl kinyert jellemzok — kifejezések, objektivitas, tajolas stb. —
toltotték be ezt a szerepet. A magyarazott valtozo a hir publikalasa utan 20 perccel meg-
figyelt arfolyam volt. Ez el6rejelzési id6tav megvalasztasaban nagy szerepe volt Gido-
falvi ez iranyu kutatasanak (Gidofalvi 2001; Gidofalvi & Elkan 2003). K6zos még az
emlitett tanulményokban, hogy Schumaker az eldrejelzés eredményének kiértékelésére
az atlagos négyzetes hibat — MSE, mean squared error —, illetve a valtozas iranyanak ta-
lalati pontossagat — directional accuracy — hasznalta. Az eredményeket tizszeres kereszt-
validaci6 alapjan ellendrizte. Az elérejelzésre alapozott kereskedési stratégiaval elérhetd
hozam mérését Lavrenko (2000a; 2000b) nyomén alakitotta ki. Minden hir megjelené-
sekor haromféle dontés koziil kellett valasztani a szimulatornak: ha az eldrejelzett arfo-
lyam 1%-nal kisebb mértékben tér el a jelenlegitdl, akkor nem ad megbizast, kiilonben
értelemszertien a valtozas eldjelétdl fliggden 1000 dollaros long vagy short poziciot nyi-
tott. A nyitott poziciok 20 perc elteltével lezarasra keriiltek. A tranzakcios koltségeket a
rendszer figyelmen kiviil hagyta.

Schumaker és Chen (2006) els6 tanulmanya a témaban tartalmaz egy alapos szakiro-
dalmi attekintést a korabbi pénziigyi hirbanyaszati rendszerekrél, hogy megfelelokép-
pen beilleszthetd legyen kutatasa a korabbiak kozé. Egyrészt ezt a munkat 6sszehasonli-
tasi alapnak szanta a késobbi tanulmanyaihoz, igy az elérejelzés eredménymutatoi képe-
zik a tanulmany egyik fontos részét. Masrészt a tobbféle lehetséges szovegreprezentaci-

ok kozotti valasztast késziti elé ebben a munkaban azzal, hogy az altaldnos sz6zsakmo-
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dell, a névszodi csoportok — noun phrases —, illetve entitdsok — named entities — alkalma-
zasa révén elérhetd eldrejelzési pontossagokat dsszehasonlitotta egymassal és a szove-
ges informacidt mell6zo regresszios modell eredményével. Az atlagos négyzetes hiba
tekintetében a regresszios modell 0,072 értéket ért el, amely szignifikdnsan nagyobb
volt mindhdrom szdvegreprezentacioval elérhetd becslési hibanal. A legkisebb MSE az
entitasok esetén volt megfigyelhetd, amely 0,033-as értéket jelentett. Az arfolyamvalto-
zas iranyat pusztan numerikus adatok alapjan 47,6%-ban jelezte eldre helyesen a rend-
szer, a szOveges informaciok alapjan kapott eredmények ezt mindharom esetben megha-
ladtak, a névszoi csoportok 50,7%-0s pontossagot szolgéltattak. A kereskedési szimula-
c16 soran szoveges informaciok nélkiil 1800 dollaros veszteség keletkezett, a tobbi eset-
ben nyereséges volt a kereskedés, a névszoi csoportok esetén 6353 dollaros profittal.

Schumaker és Chen (2009b) annyiban bdviti ki a kordbbi munkat, hogy bevonja a
vizsgalt reprezentaciok korébe a tulajdonneveket — proper noun — is, amely a névszoi
csoportok ¢€s a jol meghatarozott szempontok szerint kategorizalt entitdsok k6zotti atme-
net. Ezen kiviil a magyardzo valtozok kore alapjan harom kisérletet végzett el. Az elso-
ben — M1 — kizarolag szoveges informaciokkal jelezte elére az arfolyamot. A masodik
modell — M2 — a hirek mellett a publikalasukkor érvényes arfolyamot is bevonta. A har-
madik — M3 — a hirek mell¢ a numerikus informaciok alapjan eldrejelzett arfolyamot
hasznalta magyarazo valtozoként. Az eredmények alapjan az M2-es valtozat bizonyult a
legjobbnak minden szempontbol. Az M1 modell atlagos négyzetes hibaja 850 koriili, te-
hat a legrosszabb, mig az M2-¢ 0,04. A véltozas iranyat szintén az M1 modell becsiilte
legrosszabbul, ez 54,6%-ot jelent, az M2 pontossaga 57%-os volt. A kereskedési szimu-
lacié az M1 modellnél negativ atlagos hozameredményt hozott, -0,05%-ot, az M2-nél
2,06% lett ez az érték. Az MSE alapjan az entitasok, a pontossag alapjan a névszdi cso-
portok lettek a leghatékonyabbak, a tulajdonnevek nem hoztak jobb eredményt.

M¢ég ugyanebben az évben bekeriilt a vizsgalt szovegreprezentaciok korébe 6todik-
ként az igékbdl és hatarozoszokbol allé reprezentacids séma (Schumaker 2009). Ujabb
eredményei szerint az MSE mutaté alapjan az entitdsok bizonyultak a legjobbnak
0,0341-es értékkel, mig az igék a masodikak 0,0356-o0s értékkel. Az arvaltozas irdnyat
tekintve a névszoi csoportok 51,1%-at megeldzte a tulajdonnevek reprezentacids séma-
ja, amelynek pontossaga 51,4% volt. A szimul4cio tekintetében az igék bizonyultak a

1‘30

legjobbnak 3,36%-0s nyereséggel, a masodik helyen a tulajdonnevek alltak 2,84%-ka

30 Ezek az értékek a (Schumaker & Chen 2009b) tanulmanyéval nem hasonlithatok 6ssze kozvetleniil,
mivel abban iparaganként ald volt bontva a korpusz.
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A sémak elemzéséhez tjabb adalék volt az a két 2010-es tanulmény (Schumaker
2010a; 2010b), amelyben a modell pontossaga helyett azt vizsgalta, hogy melyek azok a
szavak, amelyek a leginkabb az arfolyam ndvekedése, illetve csdokkenése irdnyaba hat-
nak. Ehhez az SVR regresszios egyiitthatoit elemezte, és példaul az 6t legpozitivabb ha-
tast ige vagy hatdrozoszd a kovetkezd volt: hereto, comparable, charge, summit,
green’’; az ot legnegativabb hatasu pedig: planted, announcing, front, smaller, crude®
(Schumaker 2010a). A szavak koziil néhany szerepel tobb reprezentacios sémanal is, hi-
szen az altalanos szézsdkmodell, a névszoi csoportok, a tulajdonnevek és az entitasok
séma egymassal részhalmazviszonyban allnak (Schumaker 2010b).

Schumaker azonban nem csak a nyelvtani jellegli reprezentacidkat, hanem a szdveg-
bdl kinyerheté szemantikai jellemzOk, mint objektivitas, illetve tajolas alkalmazhatosa-
gat is vizsgalta (Schumaker et al. 2009; 2012). Az objektivitdsnak — tone — harom érté-
két kiilonboztetik meg a tanulmanyok: objektiv, szubjektiv, semleges. A tajolas — pola-
rity — szintén harom értékkel rendelkezik: pozitiv, negativ, semleges. Annak megallapi-
tasahoz, hogy egy szoveg a fenti kategoridk koziil melyikbe tartozik, az OpinionFinder
nevill eszkozt hasznaltdk. Harom modellt hasonlitottak 0ssze, melyek koziil az els6 a
szoveg kifejezéseit hasznalta magyarazo valtozoként, a masodik ezen kiviil az objektivi-
tas mértékét is, a harmadik pedig a kifejezések mellett a tdjolast vette figyelembe. Az
objektivitassal kapcsolatos eredményeik szerint a szubjektiv hirek alapjan jobban elére-
jelezhetd az arfolyamvaltozas iranya — 59% pontossaggal és 3,3% hozammal —, mintha
csak a szovegbeli kifejezéseket alkalmaznank, amelynek pontossaga 50,4% és hozama
2,41%. Az objektiv és semleges hireknél ugyanakkor rosszabb eredményeket kapott. A
tajolas kapcsan azt tapasztalta, hogy a negativ hirek hatasa jobban eldérejelezhetd —
50,9% pontossag, 3,04% hozam —, mintha kizardlag a szavak alapjan jelziink eldre. A
pozitiv és semleges hirek alapjan ugyanakkor rosszabb az eldrejelezhetdség.

A hirbanyaszati eldrejelzd rendszer profitabilitasanak jobb 6sszehasonlithatésaga ér-
dekében két kereskedési stratégia, a momentum ¢€s az anticiklikus — angolul contrarian —
stratégia varhat6 hozamait is vizsgaltak (Schumaker & Chen 2008). A szdveges eldrejel-
z¢s mindségének javitasa érdekében a vallalatokat ipardganként csoportositotta, majd a
korpuszt is ennek megfelelden kisebb részekre bontotta, ezzel kikiiszobolték azt a jelen-
séget, hogy bizonyos hirek egy iparag szamara kedvezdek, egy masik szamara viszont

hatranyosak, és emiatt a hirben szerepld kifejezések arfolyamra gyakorolt hatasa nem

31 Kozelitdleges magyar megfeleldjiik sorrendben: csatolva, hasonlo, felszamit, cstics, zold.
32 Kozelitdleges magyar megfeleldjiik sorrendben: telepitett, bejelent, eliilsd, kisebb, nyers.
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allapithatdo meg egyértelmiien. Mindkét kereskedési stratégiahoz két alvaltozat tartozott.
A momentum stratégia esetén az elso alvaltozatban csak az elmalt 1<t<5 hét alatt leg-
jobb hozamokat produkald részvények 20%-abol képeztek portfoliot. Ugyanennek a
stratégianak a masodik alvaltozata egy hibrid rendszer, amely a legjobb 20%-ba tartozo
részvények hireinek szoveges elemzése alapjan kereskedett. Az anticiklikus stratégia el-
sO alvaltozataban csak az elmult t hét alatt legrosszabb hozamokat produkald részvé-
nyek 20%-abodl képeztek portfolidt, mig a masodik, hibrid véltozatban e részvények hi-
rei alapjan tortént a kereskedés. Volt egy harmadik stratégia is, amely tisztan a hirek
szovege alapjan kereskedett, hasonloan a korabban bemutatott tanulmanyokhoz. A tisz-
tan momentum stratégia minden esetben negativ hozamot hozott, mig a tisztan anticikli-
kus minden esetben pozitivat, és a legnagyobb hozam 3,36% volt. Kizarélag a hirek
alapjan 8,5%-0s hozamot ért el a szimulacid, mig a piaci hozam 5,62%-os volt, amely
buy-and-hold stratégia révén volt realizdlhatd. A hibrid rendszerek viszont ennél is job-
ban teljesitettek a mintan, a momentum hibrid stratégia esetén akar 20,8%-0s hozam™ is
elérhetd volt, az anticiklikus hibrid stratégia esetén pedig akar 13,18%.

A kvantitativ alapok — quantitative fund — olyan befektetési alapokat jelentenek, ame-
lyeknél a portf6li6 meghatarozasara matematikai, statisztikai vagy mesterséges intelli-
gencia modszereket alkalmaznak. A legjobb kvantitativ stratégidkkal szemben az AZ-
FinText viszonylag jol teljesitett, a 8,5%-o0s atlagos hozamat a kvantitativ alapok éves
hozamok szerinti toplistdjan csak négy alap elézte meg (Schumaker & Chen 2010). Az
Osszehasonlitdskor azonban figyelembe kell venni, hogy az AZFinText csak az
S&P500-ba tartozo részvényekkel kereskedett. Ha igy nézziik, akkor az AZFinText ma-
gasan a legnyereségesebb stratégia, ugyanis az S&P500 4tlagos hozama csak 5,62% volt
a vizsgalt idészakban, ¢és a kizardlag az S&P500 részvényekkel kereskedd legjobb kvan-

titativ alap éves hozama is csak 6,44% volt.

2.1.4. Groth-féle modell
Sven Groth, frankfurti kutatd, a német nyelvii sajtokozlemények — ad hoc disclosures
— negyedoras hatasat a német részvénypiacon eseményvizsgalati és hirbanyaszati mod-
szertannal is vizsgalta (Groth & Muntermann 2008). A kdvetkezd évben nagyobb minta-
ra is elvégezték a vizsgalatokat, és a modell kiértékelési szempontjait a kereskedési szi-

mulécié hozaméval egészitették ki (Groth & Muntermann 2009). Ezutdn a modellel a

33 t=1 hét esetén.
34 t=2 hét esetén.
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negyed- és féloras abnormalis kockazatot kezdte vizsgalni, ami egyiitt jart azzal, hogy
nagyon egyenlOtlen megoszlasu kategoridkra kellett elOrejelzést késziteni (Groth &
Muntermann 2010; 2011). Ezt egyrészt a kategoriakhoz tartozé tévesztési koltségek val-
toztatasaval, masrészt kiilonbozo osztalyozd modszerek alkalmazasaval probaltak kezel-
ni. Hasonl6an egyenl6tlen megoszlasu tanitéadatokkal kellett dolgozniuk, amikor az ab-
normalis likviditas eldrejelzésével foglalkoztak, amelynek gazdasagi alkalmazéisa a
tranzakciok végrehajtasanak idoézitése kapcsan meriilhet fel (Groth 2010; Groth et al.
2014). Utobbi tanulmany ugyanazon korpusz angol és német valtozatat is 6sszehasonli-
totta, illetve kiillonb6z6 szovegreprezentaciokkal is elvégezték a kisérletet. Groth 2012-
ben védte meg doktori értekezését, amelynek fejezetei a fent emlitett munkakbol alltak
(Groth 2012).

Groth és Muntermann (2008) korpusza kezdetben 160 sajtokozleménybdl allt, ame-
lyeket a DGAP™ tett kozzé 2008.08.01. és 2004.08.31. kozott, kereskedési idében. A
kozleményeket hat kategoriaba soroltdk Muntermann és Giittler (2007) nyoman: pénz-
iigyi jelentések, vart pozitiv események, vart negativ események, felvasarlasok, eszko-
z0k eladasa, menedzsmentet érintd valtozasok. A vizsgalat 6 célja az volt, hogy megbe-
csiiljék, e kategoriak koziil melyeket kovetnek abnormalis arfolyam-reakciok 15 percen
beliil. Az eseményvizsgalat mddszertan szerint a hat kategoriabol csupan egy, a pénz-
ligyi jelentések esetén figyelhetd meg szignifikans abnormalis arfolyammozgas, igy arra
a kovetkeztetésre jutottak, hogy a hirek szovegbanydszati elemzését csak e tipus kap-
csan érdemes folytatni. Mivel a DGAP nem sorolta be a sajtokozleményeket az emlitett
hat kategoriaba, ezért egy kétlépcsds modellt készitettek, amely az elsé tazisban oszta-
lyozta a hireket aszerint, hogy vajon pénziigyi jelentésrdl van-e sz6 vagy sem, majd a
masodik Iépcséfokban a pénziigyi jelentések kozé sorolt hirek arfolyamra gyakorolt ha-
tasat allapitottdk meg. A tanitohalmaz felcimkézése haromféle modon tortént. Az elsd

modszer volt a legegyszeriibb, amely a felsé korlat*®

folé esd 15 perces hozamokat pozi-
tiv, az also korlat’ ala es6ket negativ, a két korlat kozottieket semleges cimkével latta
el. A masodik modszer csak két kategoriat kiilonboztetett meg, azaz, ha a 15 perc alatti
atlagos hozam a teljes minta atlaga folotti, akkor a cimke pozitiv, kiilonben negativ. A

harmadik modszer szintén csak két cimkét alkalmazott, azaz ha a hir publikalast kdvetd

35 Deutsche Gesellschaft fiir Ad-hoc-Publizitét

36 A fels6 korlat 0, illetve 0,01 volt.

37 Az also korlat -0,01, illetve 0 volt. Utobbi esetben a 0 hozamtl megfigyeléseknek nem képeztek kiilon
semleges kategoériat, hanem azok is a negativ kategériaba keriiltek.
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15 percen beliil volt egy olyan jegyzés, melynek hozama kiviil esik egy meghatarozott
intervallumon, akkor a cimke pozitiv, kiilonben negativ’®. A kdzlemények szdvegét a
szozsakmodell szerint reprezentaltdk, és német nyelvii szo6tovezes, stopszavazas, vala-
mint gyakorisadg alapu sziirés révén csokkentették a kifejezések szdmat, a kifejezések
stlyozésakor tf-idf (term frequency—inverse document frequency, szogyakorisdg—inverz
dokumentumgyakorisag) sémat alkalmaztak. SVM osztalyoz6 mddszert hasznaltak, li-
nearis kernellel, és a modell teljesitményét a pontossag, felidézés és precizitas mutatok-
kal jellemezték, és benchmarkként a default (minden megfigyelésre ugyanolyan elére-
jelzést add) modellt hasznaltak, a robusztussag érdekében 10-szeres keresztvalidaciot al-
kalmaztak. Abban a lépésben, amelyben azt kellett megallapitani, hogy a hir pénziigyi
jelentés-e, 92%-o0s pontossagot értek el szemben a default modell 62%-aval. A masodik
Iépésben, azaz a pénziigyi jelentések arfolyamhatasanak eldrejelzésében, a harmadik ti-
pusu cimkézéssel érték el a legmagasabb pontossagot, precizitast és felidézést is — rend-
re 70%, 69% ¢és 85% —, mig ebben az esetben a default modell pontossaga csak 55% ko-
riili volt. A hireknek az arfolyam kiugrasaira, volatilitdsara gyakorolt hatasa kapcsan te-
hat igéretesebb eredményeket kaptak, mint a hozam eldrejelzése kapcsan.

Groth ¢s Muntermann (2009) nagyobb mintan is megismételték a kisérletet, amely
423 sajtokozleményt tartalmazott, melyek 2003.08.01. ¢és 2005.07.29. kozott jelentek
meg, ¢s ugyancsak a DGAP-on keresztiil publikaltak oket. A kisérleti 0sszeallitas 1énye-
gében megegyezett a kordbbival, azzal az eltéréssel, hogy a cimkézés sordn csak pozitiv
¢és negativ kategoridkat kiilonboztetett meg aszerint, hogy a publikalas utan 15 perccel
az arfolyam novekedett vagy csokkent. A megfigyeléseknek kortilbeliil a 60%-a a pozi-
tiv kategoridba tartozott, igy mintdjuk kissé kiegyensulyozatlan volt. Az SVM 56%-0s
pontossaga nem érte el a default modell kb. 60%-0s pontossagat. A modell kiértékelését
szakteriilet-specifikus modszerrel, kereskedési szimulacidval elérheté hozamok alapjan
is elvégezték. A default modellre alapozott kereskedési stratégia atlagos hozama 0,37%
volt, amely az 50-50%-o0s valdszinliséggel pozitiv, illetve negativ arfolyamvaltozasra
szamitd 5000 darab véletlenszerli szimulaci6 atlagos 0,01%-o0s hozamahoz képest jobb
volt, am az SVM eldrejelzését kovetd stratégia 1,05%-os atlaghozamdhoz képest alul-

maradt, annak ellenére, hogy az SVM kevésbé volt pontos, mint a default modell.

38 Egyik mddszer esetén sem adtak meg, hogy melyik kategoridba hany megfigyelés esett, igy csak a
default modell pontossaga alapjan lehet kovetkeztetni ra, ez alapjan viszonylag egyenletes volt a po-
zitiv és negativ kategoriak megoszlasa, amikor nem volt mas kategoéria.
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Groth és Muntermann (2010; 2011) ezutdn az arfolyam-volatilitds eldrejelzésével
foglalkozott. A vizsgélatot mindkét tanulményban a kordbbi 423 elemil korpuszon vé-
gezték, a nagyfrekvencias arfolyamadatokat a Thomson Reuters DataScope Tick Histo-
ry szolgaltatas révén szerezték be a Frankfurt Stock Exchange-rdl. A német nyelvii szo-
vegek elokészitése a szozsakmodell szerint tortént, Porter-féle szo6tdvezot (Porter 1980)
hasznaltak, és a jellemzOkivalasztas a khi-négyzet statisztika alapjan tortént. A volatili-
tast a részvényarfolyam évesitett hozamszorasaval mérték, mig az abnormalis kockéza-
tot — amely megmutatja, hogy egy adott id6pontban a varhaté kockazathoz képest
mennyivel tért el a tényleges kockazat — az aktualis hozamszoras és az atlagos hozam-
szoras kiilonbségével. Az osztalyozashoz sziikséges tanitominta Osszeallitdsakor az ab-
normalis kockézat alapjan a felsé kvartilisbe es6 megfigyelések a pozitiv osztalycimkét
kapték, a tobbiek a negativat. A kisérletet elvégezték gy is, hogy a publikalast kdvetd
15 percben megfigyelt kockazat alapjan cimkézték a megfigyeléseket, és ugy is, hogy
30 perc volt a vizsgalt id6tartam. A fenti cimkézési mddszer miatt haromszor annyi ne-
gativ cimke van, mint pozitiv, tehat a tanitas soran a pozitiv kategoria tévesztéséhez na-
gyobb koltséget kell rendelni, igy a megfeleld koltségszint megéllapitasa is a vizsgalat

célja volt. Az eredmények robusztussagat 10-szeres keresztvalidacioval biztositottak.

1. Tablazat: A volatilitas elorejelezhetosége SVM-mel 15 perces (bal) és 30 perces

(jobb) idétartamra
Hibas osztalyozas Pontos-  Fel- Precizitas F, Hibas osztalyozas Pontos-  Fel- Precizitas F)
koltsége sag (%) idezés (%) (%) koltsége sag (%) idézés (%) (%)
kategorianként (%) kategorianként (%)

negativ  pozitiv negativ  pozitiv
0,1 0,9 77,07 8,49 100,00 15,65 0,1 0,9 77,54 11,32 92,31 20,17
0,3 0,9 78,49 31,13 64,71 42,04 0,3 0,9 78,49 19,81 77,78 31,58
0,5 0,9 77,30 47,17 55,56 51,02 0,5 0,9 76,83 49,06 54,17 51,49
0,9 0,9 69,50 78,30 43,92 56,27 0,9 0,9 71,87 66,98 4581 54,41
0,9 0,5 61,94 88,68 38,68 53,87 0,9 0,5 51,30 94,34 33,33 49,26
0,9 0,3 52,25 96,23 34,00 50,25 0,9 0,3 44,92 98,11 31,04 47,17
0,9 0,1 42,79 100,00 30,46 46,70 0,9 0,1 39,72 100,00 29,36 45,40

Forras: (Groth & Muntermann 2010, 0.6)

Amennyiben a pozitiv kategoria tévesztési koltsége jelentdsen, azaz 9-szer nagyobb a
negativénal, akkor az SVM 100%-os precizitasra képes a 15 perces pozitiv cimkék kap-
csan, illetve 92%-os precizitasra 30 perces esetben (Groth & Muntermann 2010). Ez
azonban azzal jar, hogy a felidézés nagyon alacsony, 10% kortili, és a pontossag igy ko-
riilbeliil 77%, amit a default modell 75%-4hoz kell mérni. A tévesztési stulyaranyok ko-

zelitésével a precizitds drasztikusan leesik, mig a felidézés javulast mutat (lasd /. tabla-
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zat). A megfeleld koltségarany kivalasztdsdban segit, ha az elérejelzés alapjan kereske-
desi szimulaciokat készitiink, amelyek atlagos hozama alapjan lehet dontést hozni. A
pozitiv kategodria a nagy hozamvolatilitast jelenti, amit olyan instrumentummal lehet ki-
hasznalni, amely az arfolyam nagymértékii, de tetszleges iranyl megvaltozésa esetén
ér el nyereséget. Ez az instrumentum a long straddle opcid®. A hipotetikus opcidpiacon
15, illetve 30 perc mulva lejard opciokat lehet vasarolni a hir publikaldsa idején. A szi-
mulalt stratégia csak akkor vesz fel long straddle-t, ha az SVM eldrejelzése pozitiv volt.
A szimulacio sordn az opcios prémiumok becslésére a Black—Scholes-modellt (Black &
Scholes 1973) hasznaltdk. Benchmarkként az egyszerli long straddle stratégiat alkal-
maztak, amely a hir tartalmatol fiiggetleniil minden hir publikaldsakor long straddle po-
ziciot alakit ki. 15 perces id6tavon a legmagasabb hozam 7,3% volt, és ekkor a pozitiv
kategoria tévesztési koltsége 9-szerese volt a negativénak. Ebben az esetben volt a ho-
zamszoras is a legalacsonyabb, 5,5%. 30 perces id6tdvon ugyan az atlagos hozamra ma-
gasabb értéket kaptak két esetben — 8,4% 1:3-as koltségaranynal, illetve 7,7% 1:9-es
koltségaranynal —, &dm a hozamszords is jelentdsen megndtt — rendre 12,3%, illetve
6,5%. A benchmark 4tlagos hozama 15 perc esetén csupan 2%, 30 perc esetén 2,8%, ho-
zamszorasa pedig rendre 5,7%, illetve 6,9% volt, tehat nem kérdéses, hogy a modell
alapjan menedzselt stratégia hatékonyabb. Ha az SVM-modell helyett mas osztalyozo
modszert — naiv Bayes, k-legkdzelebbi szomszéd €s mesterséges neuralis halozat — al-
kalmaztak, eredményeik hasonlok lettek, bar a naiv Bayes hozama alulmaradt a tobbi
osztalyozoval és a benchmarkkal szemben (Groth & Muntermann 2010). A legtobb eset-
ben nincs szignifikdns kiilonbség a kiilonb6z6 osztalyozok teljesitményben, de amikor
igen, akkor az SVM mutatkozott a legjobbnak, a neuralis halozat pedig a masodiknak.

A hirek hatasara kialakul6 likviditasi sokkok tanulméanyozésa volt a kutatas utolso 1é-
pése, amelyhez Gjabb valtozokra volt sziikség. A korpusz Groth (2010) els6 ilyen tanul-
manyaban 369 sajtokozleménybdl tevddott dssze, amelyeket 2006.01.31. és 2008.09.09.
kozott publikaltak, mig a masodik tanulmanyban (Groth et al. 2014) 415 kozleménybdl,
amelyeket 2006.01.31. és 2009.07.22. kozott németiil és angolul is publikaltak. A Xetra
ajanlati konyv adatokat a Reuters Tick History szolgaltatason keresztiil érte el, és ez
alapjan az adott pillanatbeli likviditast a CRT — cost of round trip, retirkdltség — segitsé-
gével mérte. A CRT az a koltség amely egy adott pillanatban egy megadott mennyiségi

részvény egyidejli megvasarlasa és eladasa esetén meriilne fel. Az ajanlati konyv eladoi

39 A stratégia azonos eszkozre, azonos jellemzdokkel rendelkezd put és call opciok egyidejii vételére
(erre utal a long sz6) épiil. A straddle szo6 arra utal, hogy nagy d&rmozgast varunk. (Zeller 2001, o. 110)
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¢és vevoi oldalan elhelyezkedd ajanlatok mennyisége és arai alapjan szamolhatd. Az em-
litett tanulméanyok célja a hirek utdn megfigyelheté abnormadlis likviditas eldrejelzése,
amely az abnormalis CRT-vel mérhetd. Az abnormalis CRT-t az adott idépontbeli CRT
¢és a tiznapos CRT-mozgodatlag kiilonbségeként definidltak. A kisebb abnormalis CRT
nagyobb likviditast jelent. A tanitominta Osszedllitdsakor az alsé kvartilisbe esé megfi-
gyelések negativ cimkét kaptak — ekkor magas a likviditas —, a tobbi megfigyelés pozi-
tiv cimkét kapott. A mintaban tehat haromszor annyi pozitiv cimke van, mint negativ,
ezért az osztalyozas precizitasanak novelése érdekében a negativ osztalyhoz magasabb
tévesztési koltséget kell rendelni. A tévesztési koltségek tobbféle dsszeallitdsat megvizs-
galtak SVM-osztalyozdval, 10-szeres keresztvalidacié mellett.

Ha a negativ kategoria tévesztési koltsége jelentdsen nagyobb a pozitivénal, tehat 9-
szerese, akkor a negativ kategoria precizitasa 100%, azonban a felidézés csak 14,1%, és
a 78,4%-o0s pontossag ekkor volt a masodik legmagasabb (Groth 2010). A koltségaranyt
1:3-ra csokkentve a precizitas 79%, a felidézés 21,2%, a pontossag pedig 78,7% lett. Az
arany tovabbi csokkentésével a pontossag csokkent a precizitassal egylitt, mig a felidé-
z¢és ndvekedett. Az eredmények pénziigyi szempontu kiértékelésre egy olyan szimulaci-
ot is végrehajtott, amelynek célja, hogy adott mennyiségli ért¢kpapirt a hirt kovetd 15
percen beliil a lehetd legkisebb koltséggel megvegye vagy eladja. Az SVM eldrejelzésé-
re épitett linearis stratégia Iényege, hogy a részvényallomanyt egyenld részekben, foko-
zatosan adjak-veszik a hir utdni meghatarozott idétartamon beliil, ha az eldrejelzés sze-
rint negativ abnormalis CRT véarhato, azaz normalisnal alacsonyabb koltséggel lehet ke-
reskedni a publikalast kovetden. Ha az eldrejelzés pozitiv, akkor a publikalaskor azon-
nal megtorténik az ligylet. Benchmarkként a naiv stratégia szolgalt, melynek értemében
a hir publikalasakor azonnal végrehajtjdk a teljes részvényallomany adasvételét, a hir
tartalmatol fliggetlentil. A szimulacid eredménye szerint a negativ kategdridba sorolt
megfigyeléseknél a linearis stratégidval kisebb volt a tranzakcios koltség (Groth 2010).

Késobb a fenti vizsgalatot kibdvitette ugy, hogy az angol nyelvi kozleményekkel is
megvizsgalta ugyanazon hirek hatasat, valamint kiilonb6z6 reprezentacidkat — mint pél-
daul kifejezések, szo és karakter n-grammok — alkalmazott, és a teljes szoveg helyett ki-
zardlag a kozlemények cimét hasznalta (Groth et al. 2014). A teljes szovegii hirekben a
sz0 n-grammok, illetve a cimek esetén a karakter n-grammok fontos jellemzéknek bizo-
nyultak a khi-négyzet statisztika alapjan. Angolul a teljes szovegli kozlemények keve-

sebb kifejezéssel reprezentalhatok, mint németiil, de a német nyelvii reprezentacié mind
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pontossagban, mind precizitasban ¢s felidézésben jobb értékeket produkalt. Kizardlag a
cimeket hasznalva inkabb az angol a megfeleldobb. Az Uj mintan is megerdsitést nyert,
hogy a negativ kategoriaba sorolt kozlemények esetében a naiv stratégia dragabb, mig
pozitivak esetén olcsobb, mint a linearis stratégia (Groth et al. 2014). Magas 1:9-es té-
vesztési koltségarannyal a teljes szovegii hirek esetén kevésbé kimutathat6 ez a tenden-
cia mindkét nyelven, illetve a kizardlag a kozlemények cimébdl allo korpuszon inkéabb
csak angol nyelven. Az eredmények alapjan gy tiinik, hogy 1:3 tévesztési koltség mel-

lett a gyakorlatban jol hasznalhaté modell kaphato.

2.2. Tovabbi tanulmanyok a tézsdei hirbanyaszatrol

2.2.1. Thomas
James D Thomas, a Carnegie Mellon University-rdl, azt vizsgalta, hogy a Raging
Bull* internetes tézsdei forumon talalhatd hozzaszolasok segitségével elbrejelezhetdk-e
a részvényarfolyamok (Thomas & Sycara 2000). A forumok koziil azokat elemezte,
amelyek csak egy meghatarozott részvénnyel foglalkoztak. A negyven legnépszeriibb
forum koziil huszonketté forum felelt meg ennek a kritériumnak, illetve annak a feltétel-

nek, hogy a hozza kapcsolodd részvény arfolyama meghaladja az egy dollart.
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Forrds: (Thomas & Sycara 2000, 0.4)

40 www.ragingbull.com
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1999.01.01. és 1999.12.31. kozott legytijtotte az dsszes hozzaszolast ezekrdl a forumok-
rol, és a napi zaroarfolyamokat a Yahoo! Finance weboldalrdl. Az arfolyamok reprezen-
tacids egységeként a napi hozamok eldjelét valasztotta, és két hozamkategoriaba sorolta
a megfigyeléseket: fel és le. A forumokrol gytijtott hozzaszolasokat naponként csoporto-
sitotta ugy, hogy az el6z0 napi zaras idOpontjatdl a targynapi zaras idépontjaig elkiildott
hozzaszolasok azonos csoportba kertiltek. A csoport egylittes szokészletét a vektortér-
modell szerint reprezentalta. A hozamkategoria eldrejelzésére maximum entrdpia oszta-
lyozét alkalmazott, amely a t -dik napi hozzaszolasok alapjan becsiilte meg, hogy a
t+1 -dik napi hozam milyen valoszintiséggel lesz pozitiv. A tesztminta 200 elemii volt,
a tanitominta kezdetben 52 napnyi megfigyelést tartalmazott, majd minden periodus
megbecslése utan kiegésziilt az adott periddushoz tartozdo megfigyeléssel. Az eredmé-
nyek értékelésére az extra profit mértékét hasznalta, amelyet minden periddusban az
elorejelzéstdl fliggden részvényben vagy készpénzben tartott tOkével el lehetett érni a
buy-and-hold stratégiaval szemben. A huszonkét részvénybdl allo6 mintan az atlagos ext-
ra profit —8,11%, mig a tizezer posztnal tobbel rendelkezd részvényekre 6,91% volt. Az
igy nyert szoveges eldrejelzés alapjan kereskedési szabalyokat allitott elé genetikus al-
goritmussal. Ahogy a 4. dbran lathatd, megfeleld szamu bizottsag esetén a szoveges in-
formaciot figyelmen kiviil hagyo kereskedési szabalyok atlagos extra profitja alacso-

nyabb a szOvegek tartalmat is hasznaldoknal.

2.2.2. Gidofalvi

Gidofalvi Gy6zd, a University of California-rol, a Lavrenko-t6l kapott mintén, illetve
sajat adatokon is vizsgalata, hogy kiilonb6zd idéablakok esetén kimutathato-e szignifi-
kansan a hirek hatdsa a részvényarfolyamokra. Gidofalvi (2001) a Lavrenko-féle adatok
koziil csak tizenketté NASDAQ-on jegyzett céghez tartozo tizperces felbontastu arfo-
lyamiddsort és a publikalds idOpontja szerinti idobélyegzdvel ellatott hireket elemezte.
Gidofalvi és Elkan (2003) tanulmanyaban sajat adatokkal dolgoztak, amelyek egyperces
felbontastak voltak, tovabba a DJIA-t és az indexben szerepld 30 legnagyobb véllalat
részvényarfolyamat tartalmazta a 2001.07.26. és 2002.03.16. kozotti minta, és a részvé-
nyekhez tartozé hirek ugyanebbdl az idészakbol valok. Mindkét mintabdl kisziirték azo-
kat a hireket, amelyek arfolyamra gyakorolt hatasat nem lehetett megfigyelni, mivel
nem allt rendelkezésre arfolyamadat. Ennek oka lehetett, hogy nem tortént jegyzés az
adott részvényre, vagy hétvégén, illetve linnepnapokon jelent meg a cikk, amikor zarva

volt a tézsde, tovabba a piac nyitasatol és zarasatol mért ido és a vizsgalt iddéablakok vi-
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szonya nem tette lehetévé az arfolyamvaltozas kiszamitasat. Ez a fajta sziirés nagyjabol
felére-harmadara csokkentette a kezdetben rendelkezésre all6 hirek szamat.

A szOvegek reprezentalasara a vektortérmodellt alkalmazta, a szavakat szotdvezte, el-
tavolitotta koziilik a stopszavakat, és jellemzdkivalasztast is alkalmazott rajtuk, azaz az
1000 legnagyobb mutual information (kdlcsonds informacidtartalom) értékkel rendelke-
z0 szOt haszndlta az elemzésben. Az arfolyamok reprezentalasahoz az abnormalis hoza-
mok eldjele alapjan megallapitott kategéridkat hasznalta. A részvény bétaval korrigalt
normalis hozaménak a részvényindex hozamat tekintette. A kiilonb6z6 abnormalis hoza-
mok dsszehasonlithatosaga érdekében a részvény adott peridduson beliil megfigyelt ho-
zamat osztotta a részvény bétdjaval, majd ebbdl vonta ki a részvényindex azonos perio-
dusban megfigyelt hozamat. Ezeket az abnormalis hozamokat harom kategoriaba — fel,
le, normalis — sorolta be, aszerint, hogy a le és fel kategoridhoz tartozd kiiszobszintek
altal meghatarozott intervallumok koziil melyikbe estek. A kiiszobszintek az els6 tanul-
manyban (Gidofalvi 2001) +0,002 értéket vettek fel, a masodikban (Gidoéfalvi & Elkan
2003) viszont minden kisérletben olyan értékeket valasztottak, hogy a harom korabban
emlitett kategdria megoszlasa kozelitdleg rendre 25%-25%-50% legyen. A mintat kisér-
letenként kiilonb6zd méretli tanitd- és tesztmintara osztottdk. A hirek és az abnormalis
hozamok egymadashoz rendelését valtozo kisérleti dsszeallitasokban vizsgaltak. Minden

kisérlethez definidltak egy iddablakot, amely a hirhez képest relativ kezdd- és végido-

az elérejelzés pontossaga
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5. Abra: Az idéablak eltolasanak hatdsa a véletlenszerti, illetve a hirek alapjan
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Forras: (Gidofalvi 2001)
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ponttal rendelkezett. Ha a kezd6idépont a hir megjelenése elotti, akkor a végidépont a
hir megjelenésével esett egybe, ha a végidopont a hir utani, akkor a kezd6idépont esett
egybe a hir megjelenésével. Az iddablakok legfeljebb néhany 6ra hossztiak voltak min-
den esetben. A hirhez ezutan hozzarendelte az iddablak alatti abnormalis hozam alapjan
megallapitott kategoriat. Az osztalyozasra naiv Bayes-modszert alkalmazott, a megvalo-
sitashoz a Rainbow csomagot hasznalta. Az eldrejelzés mindségét a pontossag, €s az egy
kereskedésre jutd atlagos profit alapjan értékelte. A kategorizalds pontossaga egyik ki-
sérletben sem érte az 50%-ot, az atlagos profit pedig a [-20;0] és a [0;20] idéablakok

esetén mutatott a véletlenhez képest szignifikdnsan nagyobb értéket (5. dbra).

2.2.3. Koppel

Moshe Koppel, az izraeli Bar-Ilan University-rdl, egy rovid tanulmanyéban a Multex
Significant Developments korpusz &sszesen 12000 hirét felhasznidlva elemezte az
S&P500 index részvényeinek arfolyamat a 2000-2002-es idészakban*' (Koppel & Sht-
rimberg 2004). A hirek szovegét a vektortérmodell szerint reprezentaltdk, binaris sulyo-
zast alkalmazva a szavakra, amelyek koziil kisziirték azokat, amelyek gyakorisiga a
korpuszban nem érte el a 60-at, és stopszavazast is végrehajtottak a szotaron. A szavak
information gain (informacidonyereség) alapu jellemzokivalasztason is atestek, mely
utan a 100 legmagasabb értékkel rendelkezd szot tartottdk meg az elemzéshez. Az arfo-
lyamok reprezentalasakor a kiilonboz6 kisérletekben eltérd iddszakokra szamitott hoza-
mokat alkalmaztak. A hozamokat eléjeliik szerint pozitiv és negativ kategoriaba sorol-
tak. A pozitiv kategdriahoz tartozo alsoé korlat 10%, mig a negativ kategéridhoz tartozo
fels6 korlat —7,8% volt, hogy a két kategoridba kozel azonos szdmu megfigyelés essen.
A korébbi tanulmanyokhoz képest jelentésen nagyobb abszolut értékii kiiszobok haszna-
latat azzal indokoltak, hogy igy kisebb a valosziniisége, hogy a hirtdl fiiggetlen arfo-
lyammozgasok alapjan kapnak cimkét a hirek*. Kétféle kisérletet végeztek a szerzok
aszerint, hogy a hirekhez hogyan rendelték hozza az arfolyammozgésokat. Az elsd val-
tozatban egyidejii hozzarendelést alkalmaztak, azaz a hir publikalasat megel6z6 nap za-
delték a hirhez. A masodik véaltozatban a publikalast kovetd nap nyitdéarfolyama és az

azt kovetd nap nyitéarfolyama kozotti hozamkategoridt rendelték a hirhez. A mintat két-

41 2003-as adatokat is hasznalt, de csak az osztalyozé teszteléséhez.

42 Ezen kiviil meg kell emliteni, hogy a szerzok nem napon beliili arfolyammozgasokat vizsgaltak, ha-
nem napi valtozasokat, azaz a napon beliili hozamokhoz képest jellemzden nagyobb napi hozamokra
vonatkozik ez a nagyobb korlat.
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féle valtozatban osztottak tanito- és teszthalmazra. Az elsé valtozatban tizszeres kereszt-
validaciot alkalmaztak, a masodik valtozatban a 2000-2002-es adatok jelentették a tani-
tohalmazt, a 2003-as adatok a teszthalmazt.

Az osztalyozasi feladathoz linearis SVM-modellt alkalmaztak, melynek teljesitmé-
nyét mas modszerekkel — naiv Bayes, dontési fa — is Osszehasonlitottak. Az egyideji
hozzarendelés sordn tizszeres keresztvalidacio esetén az SVM éatlagos pontossaga 70,3%
volt, mig a 2003-as teszthalmazra 65,9%. A tobbi modszer hasonlé eredményt produ-
kalt. Megfigyelése szerint a pozitiv kategoria felidézése 83,3%, precizitasa viszont csak
66%, ellenben a negativ hirek 77,5%-os precizitasaval. A jelenséget azzal magyaraztak,
hogy a negativ hireknek diszkriminativ szOkészlete van, amely eldsegiti az elkiilonitésii-
ket, mig a pozitiv hireknek nincs. Az eldrejelzési tipusu hozzéarendelés ¢€s tizszeres ke-
resztvalidacio sordan 52% pontossagot ért el a modell, ami az EMH-val konzisztens
eredménynek tekinthetd.

A kutatas folytatasa csak 2008-ban, illetve 2011-ben kovetkezett (Généreux et al.
2008; 2011), amelyben a korabbi adatok egy részhalmazan, 6277 hirbdl és 464 S&P500
részvénybdl all6 mintan végezték a kisérleteket. Otféle szovegreprezentaciot hasonlitot-
tak 0ssze az eldrejelzés pontossagahoz vald hozzajarulds szempontjabodl. A reprezentaci-
ok tartalmaztdk a tagadott szdalakokat is kiilon dimenzidként. Az elsd tipusu reprezenta-
ci0 a szotovezetlen szavakat tartalmazta, melyek legalabb haromszor el6fordultak a kor-
puszban. A mésodik tipusu reprezenticio ezek szétdvezett valtozatait hasznalta. A har-
madik reprezentacio 420 pénziigyi kifejezés alapjan jellemezte a hirek szovegét. A ne-
gyedik 123 egészségiligyl metafora — pl. fliggdség, kronikus, felépiilés —, az 6tddik pedig
megszemélyesité metaforak — pl. felmaszott, ugrott, szaguldott, kiizdott — eldrejelzo ké-
pességét tesztelte. A kisérletek sordn az unigram reprezentécio, tehat az elsd bizonyult a
legpontosabbnak. Az unigram jellemzdk kivalasztdsa soran a dokumentumgyakorisag,
az information gain és a khi-négyzet mutatdk alapjan kivalasztott 100 kifejezés pontos-
sagra gyakorolt hatasat is vizsgaltdk. A harom mutatd kozil az information gain és a
khi-négyzet hasonl6 eredményt mutatott, a dokumentumgyakorisagnal jobbat. A szerzék
végiil az information gain alapjan torténé dimenzidcsokkentést alkalmaztidk. A sulyozési
sémak koziil a binaris €s a szogyakorisadg alapu stlyozassal is hasonld pontossagot értek
el, ezért a tovabbiakban a binaris stilyozasi sémat hasznaltak. Az arfolyamok reprezenta-
lasaban a (Koppel & Shtrimberg 2004) tanulmanyhoz képest annyi valtozas tortént,
hogy a sztenderd kiiszobértékeket *+4% -ban allapitottdk meg. Azokban a kisérletek-
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ben, amikor nem a kiilonb6zd kiiszobértékek pontossagra gyakorolt hatasat vizsgaltak,
ezt az értéket hasznaltdk. A kiiszobértékek abszolut értékének =+6 % -ig vald novelése-
kor a pontossag novekedett, majd 75% kornyékén stagnalt. Az eddigi eredmények két
kategoriara és egyidejli hozzarendelésre vonatkoztak, viszont, ha a kategoriak kozé fel-
vették a semleges kategodriat is, akkor a pontossag 50% koriili szintre esett vissza. A pre-
diktiv jellegli hozzarendelés esetén annal rosszabb az eldrejelzés pontossaga, minél ta-
volabb van a hirhez rendelt periddus vége a hir publikalasanak napjahoz képest. A lehe-
té legrovidebb, két nap hosszu iddszak esetén a pontossag kozel 70% volt. A 2004-es
eredményekkel ellentétben, nem csak a negativ kategoridhoz tartoztak diszkriminativ
szavak, az 1j vizsgalatok szerint nagyjabol azonos mennyiségben vannak jelen ilyen ki-

fejezések a pozitiv kategdridban is.

2.2.4. Mittermayer

Marc-André Mittermayer, az Universitit Bern kutatdja, 2004—2007 kozott vizsgalta a
szOvegbanyaszati technikak alkalmazhat6sagat a tézsdei arfolyamok eldrejelzésére. Mit-
termayer ¢s Knolmayer (2006b; 2007) az addig publikalt t6zsdei hirbanyészattal kap-
csolatos modellekrdl review-t is készitett, amelyben szerepeltek Wiithrich és tanitvanya-
inak modelljei, Lavrenko, Thomas és Gidéfalvi munkai, de mar a 2004-es HICSS-37%
konferencian sajat fejlesztésti, NewsCATS* névre keresztelt modellel allt elé (Mitter-
mayer 2004). A NewsCATS-szel végzett kisérletekhez kezdetben hasznalt nagyfrekven-
cias, tranzakciészintii arfolyamadatai a 2002.01.01. és 2002.12.31. kozotti idészakbol
szarmaztak. Ugyanebbdl az id6szakbol letltotte a PRNewswire-6n elérhetd sajtokozle-
ményeket. Ezek a kdzlemények olyan metaadatokkal is rendelkeznek, mint a benne fog-
lalt vallalatok ticker szimbolumai, a tdzsde, amin jegyzik dket, és a kategoria, amelybe a
kozlemény tartozik. Az elemzésbdl kizarta azokat a sajtokozleményeket, amelyeknél
nem adtak meg e metaadatokat, vagy tobb vallalatot is érintett a kozlemény. Ezen kiviil
Otmillié dollaros also korlatot szabott a kdzleményben érintett vallalat részvényének
tézsdei forgalmara is. Az eldrejelzés szempontjabdl nem allna rendelkezésre az arfo-
lyam értéke, ha a NYSE-en jegyzett cégeknél 9:30 el6tti vagy 15:00 utani, valamint a
NASDAQ-on 8:00 el6tti és 17:00 utani hirek is szerepelnének a mintdban, ezért ezeket
is kizarta.*® A szerz6 azért valasztotta a PRNewswire-t hirforrasul, mert azt feltételezte,

hogy a sajtokdzlemények képezik a varatlan, de relevans tézsdei informaciok elsédleges

43 Hawaii International Conference on System Sciences
44 News Categorization and Trading System
45 Minden id6 Eastern Time szerint értendo.
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forrasat, szemben a szerkesztett hirekkel, amelyek példaul a Reuters-tdl szarmaznak. Az
imént emlitett sziiréfeltételek alkalmazédsa utan 6602 kézlemény maradt a mintaban.

A hireket a sz6zsakmodellnek megfelelden reprezentélta, a szotovezett szavak koziil
kisziirte a stopszavakat, majd kivalasztotta az ezer legnagyobb tf-idf értékkel rendelke-
z6t koziiliik. Az ezer jellemz6 alapjan normalizalt binaris stlyozassal képezte a szo-
dokumentum matrixot (TDM, term-document matrix). A hir utani 60 percben bekdvet-
kezett arfolyamvaltozas mértéke alapjan minden hir kapott egy cimkét a kdvetkezok ko-
zil: jo, rossz, hatastalan. A jo hirek utani 6éraban az arfolyam valamikor legalabb 3%-kal
a hir publikdladsanak idején érvényes arfolyam folé emelkedett, de atlagosan 1%-kal
meghaladta azt ez 1d6 alatt. A rossz hir utani 6raban legalabb 3%-os csokkenés, de atlag-
ban 1%-o0s volt. A tobbi hir a hatastalan cimkét kapta. Az igy 6sszeéllt minta 347 jo hirt,
357 rossz hirt és 5898 hatastalan hirt tartalmazott. A tanitominta minden kategoriabol
200 megfigyelést tartalmazott, a maradék pedig a tesztminta részét képezte.

A NewsCATS az SVM light csomagot hasznalta osztalyozasra. 50 modellt becsiilt,
majd ezek atlagos eredményét vette. 54—60% kozotti pontossagot ért el, de a jo és rossz
hirek precizitdsa nagyon gyenge, 4—7%-o0s volt. E kategéridk felidézése is sokkal gyen-
gébbnek bizonyult a hatastalan kategdridhoz képest: 37-54% az 54—61%-kal szemben.
A szerzd szerint a gyenge eredmények oka valdszinlileg a pontatlan cimkézés lehet.
Mittermayer a rendszer teljesitményét a piaci szimulacié révén kapott hozammal is jel-
lemezte, amely atlagosan 0,11% volt ligyletenként, szemben a véletlenszerii kereskedés
0%-o0s hozaméaval.

A korabbi valtozathoz képest pontositott és javitott kisérleti 0sszeallitast Mittermayer
disszertaciojaban (Mittermayer 2006) és az ICDMO06* konferenciara készitett tanulma-
nyaban (Mittermayer & Knolmayer 2006a) olvashatjuk. A minta ebben az 0sszeallitas-
ban a 2002.04.01. és 2002.12.31. kozatti idészak hireibdl és arfolyamaibol tevodott 6sz-
sze. A hirforrds nem valtozott, azonban tisztazdédott, hogy a kisérletben csak az
S&P500-ban szerepld cégek adatait hasznalta. Ezen kiviil csak az arfolyamra nagy ha-
tast gyakorld kozleménykategéridkba tartozo hireket vette figyelembe. Ez 6sszesen 989
sajtokozleményt jelentett. A hirek reprezentalasara a sz6zsakmodell mellett egy ember
altal 6sszeallitott tezauruszt is alkalmazott, amely szavakat, kifejezéseket, és szdsoroza-

tokat tartalmazott. A jellemzokivalasztas sordn a legnagyobb idf értékkel rendelkezo
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szavak, illetve tezauruszelemek koziil valasztotta ki az elsé 15%-ot. A TDM sulyozésara
a wdf-idf*" sémat alkalmazta.

Az arfolyamok reprezentalasakor elébb két perc hosszusagi mozgoatlagot szamolt,
amelyet 15 masodpercenként léptetett tigy, hogy a hir utan egy perctdl hdrom percig tar-
tott az els6 atlagolasi periddus, az utolso pedig a hir utan 13 perctdl 15 percig. Viszonyi-
tasi alapként a hir publikalésa el6tt egy perc €s utdna egy perc kozotti idoszakra is kisza-
molta az atlagot. A publikalas idejéhez képest jovobeli atlagok koziil a legnagyobb és a
legkisebb értéket hasznalta fel. A legnagyobb vagy legkisebb mozgodatlag-értéknek és a
publikalassal egy idoben megfigyelt atlagértéknek a hanyadosanak vette a logaritmusat,
illetve CCR

¢s az igy kapott loghozamok — melyekre a CCR jelolést hasznaltak

max ° min

— segitségével definialta a jo, rossz és semleges hireket, illetve a hirek cimkézéséhez

hasznalt kategoriarendszer kibdviilt a bizonytalan kategoriaval is:

CCR,..>3% és |CCR,,.|<3% o
Ha vagy akkor JO HIR
3%<|CCR,,,| és 2-|CCR,, |<CCR,.
CCR,,,<3% és |CCR,,|>3% ) )
Ha vagy akkor ROSSZ HIR
3%<CCR,,, ¢s 2-CCR,, <|CCR,.|
Ha CCR,,<3% és |CCRmin|<3% akkor SEMLEGES HIR

Kiilénben BIZONYTALAN HIR

A fenti definicidnak megfeleléen a mintdban 83 jo, 42 rossz, 504 semleges és 360 bi-
zonytalan hir szerepelt. Ebbdl a tanitominta Osszeallitdsakor kimaradtak a bizonytalan
hirek, és mivel tizszeres keresztvalidaciot alkalmazott a szerzd, a tobbi kategorianak
90%-at hasznalta minden esetben a tanitashoz. A tesztelésben a kimarado 10%-ok, illet-
ve a bizonytalan hirek szerepeltek. A modell 82%-0s pontossagot ért el a kisérlet soran.
A piaci szimulacid tigyletenként 0,22%-os atlagos hozamot eredményezett. Az eredmé-
nyek robusztussagat ugy ellendrizték, hogy a kiindulé modellparaméterek koziil egyet-
egyet megvaltoztatott minden Ujabb kisérleti Osszeallitasban. A jellemzdkivalasztasi
mértékek kozil a gylijteménytamogatottsag — collection term frequency — bizonyult a
legjobbnak, bar az eredmények nem valtoztak lényegesen, 83% volt a pontossag, és
0,28% az atlagos hozam. A jellemzdkivalasztas soran alkalmazott kiiszobérték valtozasa
nem befolyasolta jelentdsen az eredményeket, a 15% jonak bizonyult. A jellemzdk szo-

dokumentum matrixon beliili sulyozasara a wdf-idf bizonyult a legjobbnak. A legna-

47 wdf: within-document frequency, dokumentumon beliili gyakorisag
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gyobb pontossagra, 83%-ra a nemlineéris kernelt hasznalo6 SVM volt képes, amely egy-

ben a legmagasabb atlagos hozamot is eredményezte.

2.2.5. e-Markets Group”®

Az e-Markets Group egy ausztral kutatécsoport neve, amelyet 2001-ben alapitott Si-
meon Simoff, John Debenham ¢s lan Wilkinson. A csoport iizleti-adatbanyaszati foku-
sz kutatdsainak egyik 4ga a hirek arfolyamra gyakorolt hatdséval foglalkozott. Bizo-
nyos, a témahoz kozvetve kotddo elézmények utdn 2005-ben mutattdk be Sydney-ben a
devizaarfolyamok modellezését szoveges informaciokkal timogaté modszeriiket (Zhang
et al. 2005), illetve a Lavrenko-féle kisérleti 6sszeallitashoz hasonld sajat 6sszeallitasu-
kat (Yu et al. 2005). Mindkét valtozatnak volt folytatdsa 2006-ban észak-, illetve dél-
amerikai konferencidkon is (Zhang et al. 2006; Yu et al. 2006). 2007-ben egy konyvfeje-
zet forméjaban Osszegezték a devizakhoz kapcsolodo kutatasaikat (Zhang et al. 2007).

A devizaarfolyam-modellezés soran az eurd ¢és a dollar arfolyamat vizsgaltak
2005.02.07. és 2005.07.04. k6z6tt (Zhang et al. 2005). Mind a hirek, mind az arfolya-
mok a Bloombergtdl szarmaztak. A hireket manualisan két részre osztottak, célkorpusz-
ra és altalanos korpuszra. A célkorpuszba az eurd-dollarhoz kapcsoldodd relevans hirek
keriiltek, az altalanos korpuszba pedig az irrelevansak. A két korpusz kozotti szoOhaszna-
lati kiilonbségeket hasznaltak fel arra, hogy a szovegreprezentaciot szakteriilet specifi-
kus kifejezésekkel bovitsék. A vektortéralapu szovegreprezentacio tokenekbdl €s gyako-
ri kifejezésekbol allt. A tokenek és kifejezések szotdvezésen €s stopszavazason estek at.

A hirek pozitiv-negativ kategdridba sorolasa harom fazisban tortént. E16szor az alap-
jén osztalyoztédk a hireket, hogy a dokumentum szokészlete a célkorpuszéhoz, vagy az
altalanos korpuszé¢hoz van-e kozelebb. Ha a célkorpuszhoz, akkor a szovegben emlitett
orszagok, devizak stb. alapjan eldontotték, hogy a hirnek van-e kdze az eurd-dollar arfo-
lyamhoz. Végiil, ha az EURUSD szempontjabol relevans hirrél volt szo6, akkor a hir
gazdaséagi hatdsa szempontjabdl keriilt besorolasra a pozitiv vagy a negativ hirek koz¢é —
ehhez diszkriminancia analizist és k-kozép osztalyozast alkalmaztak. A hirek devizaar-
folyamra gyakorolt hatasat egy regresszidos modellben vizsgaltak, amelyben a hirek po-
zitivitdsa magyaraz6é valtozoként szerepelt. A modell eredménymérésérél nem szamol-
tak be részletesen.

A devizaarfolyamokkal foglalkozé ujabb cikkekben (Zhang et al. 2006; Zhang et al.

2007) némileg mddosult a koncepcid, és a hireket jo, rossz, hatastalan és egyéb katego-

48 http://research.it.uts.edu.au/emarkets/
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ridba soroltdk be két 1épésben. Eldszor relevancia szerint osztalyoztak, majd a relevans
hireket soroltak be a fenti kategdridkba. A tanitdminta dsszeallitdsa sem manuéalisan tor-
tént, hanem a cimkéket aszerint kaptdk a megfigyelések — azaz a hirek —, hogy a publi-
kalasukat megel6z6 és kovetd 12-12 oraban volt-e legaldbb 0,1%-os arfolyamvaltozas.
Ha nem, akkor hatéstalan, ha volt és pozitiv volt, akkor jo, ha volt és negativ volt, akkor
rossz cimkét kapott a hir. Osszesen 2589 megfigyelésbdl 1885 irrelevans, 200 jo, 113
rossz és 230 hatastalan, 161 egyéb hir volt. Erdemi eredményekrdl nem szamoltak be
ezekhez a kisérleti 6sszeallitdsokhoz kapcsolodoan sem.

A Lavrenko-féle kisérleti 6sszeallitdshoz hasonld tanulmanyaikban (Yu et al. 2005;
Yu et al. 2006) tobb mint 2000 vallalati bejelentést, illetve az érintett AMP véllalat rész-
vényarfolyamat gytijtottek 6ssze 1998.06.15. és 2005.03.16. kozott. A szovegek repre-
zentalasara a vektortérmodellt alkalmaztdk, amelyben a jellemzdk halmaza 36 szotove-
zett tokenbdl, illetve szobigrammbol allt. A TDM-matrix stlyozasahoz a tf-idf sémat
valasztottak. A részvényarfolyamokbdl Lavrenko-hoz hasonléan trendiddsort képeztek
szakaszonkénti linedris regresszio segitségével. A hirek fel, le vagy semleges cimkét
kaptak a tanitdhalmazban attdl fliggden, hogy a kapcsolodo részvény hozama és a rész-
vényindex hozama kozott mekkora és milyen eltérés mutatkozott. 464 fel, 833 le és 997
semleges cimkéjli megfigyeléssel tanitottdk SVM modelljiiket, melynek megvalositasa-
hoz a LibSVM csomagot hasznaltak. Az eredményeiket rendkiviil szlikszaviian mutattak
be, az altaluk kapott 65,73%-0s pontossagot is csupan a Wiithrich-féle 46%-hoz viszo-
nyitottak.
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3. A tézsdei hirbanyaszat modellje

Az adatbanyészat a tudasfeltaras eszkozeként részben a statisztika és a gépi tanulés
madszereire épitkezik egy-egy adatelemzési probléma hatékony megoldésanak érdeké-
ben. Az adatbanyészat definicidiban hangstlyos elem a nagy adathalmaz és a hasznos

informdcio:

Az adatbanydszat az a folyamat, amellyel hasznos informacio fedezhetd fel automati-
kus modon nagy adattarakban.” (Tan et al. 2011)

Az adatbanyaszat egy olyan dontéstamogatast szolgalo folyamat, mely érvényes, hasz-
nos, és elozéleg nem ismert, tomor informaciot tar fel nagy adathalmazbol.” (Abonyi 2006,
0.10)

Az adathalmaz mérete nem értelmezhetd dnmagéban, mindig a probléma hatdrozza
meg, hogy hol van a hatar. Amikor az adathalmaz mérete akkora, hogy mas adatelemzé-
si modszerekkel az informaci6 mar nem nyerhet6 ki a kivant idén beliil, akkor adatba-
nyaszatra lehet sziikség, de egy hataron til az is lehetséges, hogy mar a hagyomanyos
adatbanyaszati eszkdzok sem képesek erre, és a big data felé kell fordulni. Ami a hasz-
nossagot illeti, az lizleti-gazdasagi teriileten az informacié hasznossagat altalaban kife-
jezhetjiik pénzben is, de mas teriileteken, mint példaul az orvostudomany, ez nem feltét-
leniil teheté meg. A hasznossag tehat szintén viszonylagos fogalom, lehet, hogy egy tu-
domanyteriileten hasznos informaciét adé6 mddszernek egy masik teriileten nincs hasz-
nos alkalmazasa. A definicioban fontos elem tovabba az adatbanyaszat folyamat jellege
is. Az adatbanyaszati folyamat jol leirhatdo fazisokbol all, amelyek a Cross Industry
Standard Process for Data Mining (CRISP-DM) sztenderddel, az adatbanyaszati folya-
mat egy altalanos modelljével, leirhatok. A CRISP-DM kialakulésa az 1990-es évek vé-
gére tehetd, amelyben nagy szerepe volt az NCR Systems Engineering Copenhagen, a
DaimlerChrysler AG, az SPSS Inc., és az OHRA Verzekeringen en Bank Groep B.V. al-
tal alkotott CRISP-DM konzorciumnak. 1999-2000 soran megjelent a CRISP-DM 1.0-
as valtozata, a 2.0-as valtozat fejlesztése jelenleg is folyamatban van. Az 1.0-as szab-
vany részletes bemutatasa megtalalhato a CRISP-DM konzorcium altal kozzétett fel-
hasznaloi kézikonyvben (Chapman et al. 2000). A CRISP-DM {6 1épései a kovetkezok:
iizlet megértése, adatok megértése, adatok eldkészitése, modellezés, kiértékelés, alkal-

mazas. Az egyes fazisok logikailag a fenti sorrendben kovetik egymast, azonban tobb-
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sz0r0s visszacsatolasok lehetnek sziikségesek az elemzés soran, ezt szemlélteti a 6. ab-
ra. A tovabbiakban roviden kifejtem az egyes 1épések 1ényegét, majd a fejezet tovabbi

részében a tézsdei hirbanyaszat modszertanat mutatom be a CRISP-DM alapjan.
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6. Abra: A CRISP-DM folyamat
Forras: (Leaper 2009 alapjan forditotta; Kruzslicz 2015)

Az elso 1épés az lizlet megértése, amely egyaltalan nem trivialis, olyannyira, hogy az
adatbanyészati folyamat soran tobbszor is vissza kell térni ehhez a fazishoz. Meg kell is-
merni az iizleti folyamatokat, a hozzéajuk kapcsolddo iizleti célokat és korlatozo feltéte-
leket, fontosabb 0sszefiiggéseket. Ezekbdl levezethetd egy vagy tobb adatbanyaszati cél,
amelyek meghatarozzak a tovabbi fazisok megvalositasat. A kovetkezd 1épésben meg
kell érteni az adatokat, még azeldtt, hogy barmit kezdenénk veliik az adatbanyészati cé-
lok érdekében. Meg kell vizsgélni, hogy hol keletkeznek adatok az {izleti folyamatban,
és hogyan lehet hozzaférni ezekhez, tovabba milyen minSségiick. At kell tekinteni, hogy
milyen értékeket vesznek fel a valtozok, mik azok fobb jellemzdi. Ezek olyan ismere-
tek, amelyek meghatarozzak, hogy milyen feladatokat kell elvégezni az adat-eldkészités
soran, illetve milyen modellt kell valasztani az adatok elemzéséhez, illetve a kiértéke-
léskor milyen mérdszamok lehetnek relevansak. Az adat-elokészitést ugy kell elvégezni,
hogy kozben tekintettel vagyunk a modellezési fazisban alkalmazott mddszer kovetel-

ményeire, példaul bizonyos modszerek képesek a hidnyzo értékek kezelésére, masok
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nem. A kiilonb6zé modellek eltéré adattipust inputadatokkal dolgozhatnak, illetve elté-
r0 tipust outputokat szolgaltathatnak, ennek megfeleléen kell kivalasztani, illetve atala-
kitani vagy szarmaztatni az elemzésbe bevont attributumokat. Az adat-elokészitéskor
szem el6tt kell tartani, hogy a kiértékelési fazisban hogyan fogjuk mérni a modell telje-
sitményét, robusztussagat, és ennek megfelelden kell dsszedllitani a tanitd- és tesztmin-
takat. A modellezési fazisban meg kell tervezni, hogy milyen mddszerekkel, algoritmu-
sokkal érjiik el az adatbanyaszati célt, melyek lesznek azok a modellparaméterek, ame-
lyeket az elemzés soran valtoztatunk, meg kell hatarozni a modellek kozotti valasztas
szempontjait, és ide tartozik maganak a modellnek az elkészitése. A kiértékelés soran
meg kell vizsgalni, hogy a modell eredménye megfelel-e a kitlizott adatbanyaszati €s
iizleti céloknak, majd ennek fiiggvényében donteni kell, hogy a folyamat Gjrainditasa, a
folyamat sikeres vagy sikertelen lezarasa, illetve az iizleti felhasznalas-e a kovetkezd 1é-
pés. Az elso esetben feliil kell vizsgalni az iizleti és adatbanyészati célokat, illetve bar-
mely koztes fazist. Az iizleti hasznositds soran a modell alkalmazéasanak feltételeit kell
megteremteni, illetve torekedni kell a hatékonysaganak javitasara, amely ujabb iteracio-
kat tesz sziikségessé. (Chapman et al. 2000)

A kovetkez6 alfejezetekben a CRISP-DM moédszertan alapjan leirom a 2. fejezet
szakirodalom-attekintésének szintéziseként a tézsdei hirbanydszat fazisait, majd kiva-
lasztom a sajat modellemben alkalmazott megoldasokat, és azokat modszertanilag rész-

letesen be is mutatom.

3.1. Tézsdei hirek lzleti célokra

A tézsdén forgalmazott részvények adasvétele mogott rejlé motivaciok koziil a legis-
mertebb a nyereségszerzés — arbitrazs, spekulacid. Tovabbi motivaciok lehetnek példaul
a szavazati jog szerzése, cégfelvasarlas, a részvénykibocsatas révén torténd tokeszerzes,
arfolyamkockézat fedezése stb. Devizdk esetén ez utdbbi mellett fizetési kotelezettségek
teljesitése, hitelfelvétel, befektetés, beruhazas finanszirozasa, intervencid stb. is fontos
tényezok. A kiilonbdz6 motivaciokbol végrehajtott tranzakciokra kiilonb6zo idétavokra
vonatkozéd informaciok lehetnek hatassal. Az arbitrazs szempontjabdl — természeténél
fogva — csak a nagyon rovid iddtavu, pillanatnyi informaciok relevansak, mig egy beru-
hazési céllal torténd devizavaltds szempontjabol az arfolyamokat honapokon, éveken
keresztiil meghatarozé informaciokra is tekintettel kell lenni. A kiilonb6z6 motivaciok-

bol aggregalodo kereslet €s kindlat tehat kiilonboz6 idétavra vonatkozo és kiillonbozo
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forrasbol szarmazo hirekre reagal, igy az arfolyamot befolyasold Osszes hirt szinte lehe-

tetlen szamba venni.

2. Tablazat: A tézsdei hirbanyaszati kutatasok iizleti motivacioi

Modell Cikk Instrumentum Idétav Motivacio
Wiithrich (Leung Kung Fan 1997) tézsdeindex kereskedési sza- | spekulacio
(Wiithrich, Cho, et al. 1998) (HSI, NKY, STI,|kasz
(Wiithrich, Permunetilleke, et al. 1998) FTSE, Dow)
(Cho & Wiithrich 1999)
(Cho et al. 1999)
(Peramunetilleke 1997) deviza 1-3 ora spekulacio
(USD, DEM, JPY)
Lavrenko (Lavrenko et al. 2000a; 2000b) részvény nem rogzitett, de|spekulacio
0-10 6ra koriili
(Fung et al. 2002a; 2002b) részvény 1-7 nap spekulacio
(Fung 2003) (HKEX)
(Fung et al. 2003; 2005)
Schumaker |(Schumaker & Chen 2006; 2008; 2009;|részvény 20 perc spekulacio
2010) (S&P500)
(Schumaker 2009; 2010a; 2010b)
(Schumaker et al. 2009; 2012)
Groth (Groth & Muntermann 2008; 2009) részvény 15 perc spekulacio
(FWB*)
(Groth & Muntermann 2010; 2011) részvény 15 és 30 perc spekulacio
(FWB)
(Groth 2010) részvény 15 perc tranzakcios-
(Groth et al. 2014) (DAX, MDAX, koltség-
SDAX) minimalizalas
Thomas (Thomas & Sycara 2000) részvény 1 nap spekulacio
(NASDAQ,
NYSE)
Gidofalvi (Gidofalvi 2001) részvény -120-120 perc spekulacio
(NASDAQ)
(Gidofalvi & Elkan 2003) részvény -30-30 perc spekulacio
(DJD
Koppel (Koppel & Shtrimberg 2004) részvény 0-1 nap spekulacio
(S&P500)
(Généreux et al. 2008; 2011) részvény 0-28 nap spekulacio
Mittermayer | (Mittermayer 2004) részvény 1 6ra spekulacio
(NASDAQ,
NYSE)
(Mittermayer 2006) részvény 15 perc spekulacio
(Mittermayer & Knolmayer 2006a) (S&P500)
e-Markets | (Zhang et al. 2005; 2006; 2007) deviza 0-1 nap spekulacio
Group (EURUSD)
(Yuet al. 2005; 2006) részvény nem  rogzitett, | spekulacio
(egyetlen: AMP) | t6bb nap

Forras: sajat szerkesztés

49 Nem tértek ki arra, hogy a Frankfurt Stock Exchange (FWB) melyik piacarol valok a részvények.
45




A 2. tablazatban a témaban megjelent szakcikkek mogotti tizleti motivaciok, a hoz-
zajuk tartozo 1dOtav €s instrumentumok lathatok. Lathato, hogy tipikusan a részvényar-
folyamokkal foglalkozik az irodalom, a modellek elsdsorban arfolyam-spekulacioés in-
dittatastiak, de az alkalmazott idétav nagyon valtozatos, a néhany percestdl a tobb napo-
sig terjed.

Barmilyen motivacioja is legyen a kereskedési dontés, a sziikséges informécidohoz
hozza kell jutni valamilyen forrasbol, és kiilon iparag épiilt a tézsdei hirek és adatok
szolgaltatasara. A t6zsdén forgalmazott részvények kibocsatdinak torvényi kotelezettsé-
ge, hogy az dket érintd, a részvények arfolyamat potencialisan befolyasold események-
r6l azonnal értesitsék a befektetoket. Erre a célra sajtokdzleményeket — press release —
bocsatanak ki, amelyeket erre szakosodott weboldalakon tesznek kozzé. Magyarorsza-
gon a BET weboldala szolgélja ezt a célt, de a cégek sajat weboldalara is gyakran felke-
riilnek a kézlemények. Mdas orszagokban erre szakosodott, igynevezett newswire-szol-
galtatast nyajté PR cégeken keresztiil szokas megtenni ezt a bejelentést, mint példaul a
Business Wire, a PR Newswire, vagy az EQS Group AG™. Ezen kiviil természetesen
egyéb hirportalokon is talalhatunk cikkeket, azonban ezek altalaban sajtokozlemények-
bdl és sajtotajékoztatokbol szerzik be az informaciodikat, ezért csak késve tiikkrozik a pia-
con rendelkezésre allo informacidk halmazat. Fontos informacioforrast képeznek rész-
vények kapcsan még a rendszeres iizleti beszdmolok és jelentések is. Devizdk vagy
tézsdei arucikkek esetén a relevans informaciok kiilonboz6 kormanyzati, illetve iparagi
szervezetek ¢és hirtigynokségek altal keriilnek publikalasra. A kamatdontésektdl kezdve a
nyersanyagarakon és haborukon keresztiil a természeti katasztrofakig terjedhet e hirek
témainak kore. Egy szdval a potencialis dokumentumok nagyon sokfélék lehetnek. A
hiraggregald szolgaltatdsok e problémara jelentenek megoldast azaltal, hogy a kiilonbd-
z6 forrasokbodl szdrmazé hireket instrumentumonként kiilon oldalon gytjtik. A legismer-
tebb hiraggregald szolgaltatdsok kozeé tartozik a Yahoo! Finance, Google Finance, vagy
az Investing.com. A nagy hirligyndkségek, mint a Thomson Reuters vagy a Bloomberg
is nyujtanak olyan szolgaltatast, amelynek keretében hireiket instrumentumonként cso-
portositjak.

A tranzakcid végrehajtdsahoz pedig sziikség van az aktualis vételi és eladési ajanla-
tokkal kapcsolatos informaciokra, mint az arfolyamok, mennyiségek, jutalékok és a

kozvetitok kondicidi. Ezek a kozvetitokon — brokerek, dealerek, bankok —, a tézsdéken,

50 Korabban Deutsche Gesellschaft fiir Ad-hoc-Publizitit mbH (DGAP).
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illetve a velikk szerzédésben allo adatszolgéltatokon keresztiil érhetdk el. Az azonnali
adatszolgaltatas altalaban dij fizetéséhez kotott, de a késleltetett adatok altaldban ingye-
nesek. A multbéli adatok kozott a nagyobb iddszakok aggregalt adatai altalaban ingye-
nesek, de a napon beliili, nagyfrekvencias adatokat meg kell vasarolni. Ezek a szempon-
tok azért lényegesek, mert mig bizonyos hirek hosszu tdvon befolyasoljak az arfolya-
mot, masok percek alatt bedrazédnak, igy nem mindegy, hogy milyen részletességli €s
mindségl idosorban keressiik a hirek hatasat.

Lathat6 tehat, hogy minél frissebb az informdacid, és minél hatékonyabban szeretne
hozzaférni egy befektetd, annal nagyobb dijat kell fizetnie az adat, informéci6é vagy hir
szolgaltatojanak. Ezt a tobbletkoltséget legalabb azonos nagysagu tobbletbevétel €s koc-
kézati prémium érdekében vallaljak a befekteték. Ugy gondolom, hogy ez az oka annak,
hogy a 2. tablazat tizenhét sorabol tizben a hirek napon beliili hatdsat modellezték, mert
ilyenkor az informacid koltsége magasabb, és ezért fontos, hogy minél jobban kihasz-
naljak azokat. A rovid tava motivaciok koziil az arbitrazsban a szdveges hirek kisebb
szerepet jatszanak®', igy érthetd, hogy a spekulacio képezi a {0 tizleti motivaciot a tozs-
dei hirbanyaszattal kapcsolatban. Az egyetlen kivétel, amelyben egy tetszéleges motiva-
cioju tranzakcid idézitése, igy a tranzakcids koltségek minimalizalasa volt a cél, tulaj-
donképpen szintén a spekulativ jellegli, hiszen kockazatot hordoz™. A fentiek értelmé-
ben a sajat modellemet a spekuldcios motivacio jegyében napon beliili idétavra készitet-

tem.

3.2. Az adatok

Ennek az alfejezetnek az elsé részében a kiindulasi adatok 6sszegytijtésérdl irok, al-
talanossagban. Ezt kovetden Gsszesitem és jellemzem a tézsdei hirbanyéaszatban haszna-
latos adatforrasokat, majd bemutatom a sajat modellem kiindulasi adatainak 6sszegytij-

tésével kapcsolatos munkat.

3.2.1. Arfolyam- és hiradatok
Ahhoz, hogy modellezhessiik a kiilonb6z6 pénziigyi eszkdzokkel kapcsolatos hirek

¢és az arfolyamuk kapcsolatat, sziikség van az eszkdz arfolyamanak iddsorara, illetve a

51 Kivételként megemlithet6 a felvasarlasi arbitrazs — merger arbitrage —, amelynél a bejelentett felva-
sarlasi ar és a tényleges piaci ar kozotti kiilonbséggel érhetd el kockazatmentes nyereség.

52 Groth (2010, Groth et al. 2014) a tranzakcios koltségeket a CRT mutatoval mérte, amelyet adott
mennyiségli részvény egyidejii eladasat és vételét feltételezve szamolnak, negativ CRT esetén igy
akar arbitrazshoz is hasznalhat6 lenne a rendszere.
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hozza kapcsolodo hirek korpuszara. A modellezési céloknak megfeleléen meg kell hata-
rozni, hogy milyen részletességli adatokra van sziikség, arfolyamok esetén példaul a
mintavételi gyakorisagot, hirek esetén a szoveg felhasznalt részeit. Ezutan ki kell va-
lasztani az adatok szolgaltatojat és az eszkozt, amellyel hozza lehet férni azokhoz. A
metaadatok, fleg a hirek kapcsan, fontos részét képezik a modellezésnek, példaul a
publikélés ideje, a hir tipusa, milyen nyelven irédott, milyen cimkékkel, annotacidkkal
lattak el stb. Az arfolyamok esetén ismerni kell az adathianyok okéat, mint példaul a ke-
reskedés felfliggesztése, de azt is, hogy korrigaltak-e az arfolyamot osztalékfizetéssel és
részvényfelosztassal, stb.

A legrészletesebb adatok az eszkoz arfolyamaval kapcsolatban az ajanlati konyvben
— order book — talalhatok. Az ajanlati konyvben az 0sszes vételi €s eladasi ajanlat meg-
talalhato arszintenként aggregalt a mennyiségekkel. A kdnyvben szerepelnek azok az
ajanlatok is, amelyeket végiil nem fogadnak el, igy nem kapcsolodik hozza tigylet. A
masodik legrészletesebben a kotéslista™ foglalja 6ssze az eszkdz arfolyamaval kapcsola-
tos informaciokat. Ez a lista csak azokat az ajanlatokat tartalmazza, amelyekbdl iigylet
sziiletett. A kotés idépontja mellett a kotési arfolyam és mennyiség szerepel az adattab-
laban, ezen kiviil pedig a kozvetleniil az ligylet megkotése elotti legjobb vételi és eladasi
ajanlat, illetve mennyiség is részét képezheti. Még viszonylag részletes adatokat tartal-
maznak a nagyfrekvencias® OHLC>-tablazatok. Az OHLC-t4blazatok tartalmazzak az
id6szak id6pontjat™, amelyikben az arfolyamadatok keletkeztek, az idészakban megfi-
gyelt nyitd- €s zardarfolyamot, valamint a legmagasabbat és a legalacsonyabbat, ezen
kiviil az idészakon beliili kotések 6sszmennyiségét, amely kifejezhetd példaul részvény-
szamban, vagy lotban stb. Ezen arfolyamadatokat egy meghatarozott idészakra viszo-
nyitjak, amely leggyakrabban egy nap. Minden OHLC-adattabla, amely hosszabb idd-
szakra vonatkozik, a rovidebb idészakra vonatkozé OHLC-tablak aggregélasaval is elo-
allithato, tehat a napi, heti, havi-OHLC tablak rendre egyre kevésbé részletes informéaci-
ot hordoznak. A kevésbé likvid eszk6zok nagyfrekvencids OHLC-tablai esetén gyakori,

hogy sok iddszak hianyzik a tablazatbol, ugyanis nem tortént kotés minden periodusban

53 Angolul trade log, contracts log, sales data, illetve tick-by-tick data néven is hivatkoznak ra.

54 Nagyfrekvencias adatok alatt az egy napnal rovidebb idészakokra bontott idésorokat értem. Ezek tipi-
kusan négyoras, egyoras, féloras, negyedoras, otperces, egyperces felbontastak.

55 Az OHLC az angol open, high, low ¢és close szavak akronimaja, amelyek a nyit6-, legmagasabb, leg-
alacsonyabb és zardarfolyamra utalnak.

56 Ez megvaldsitastol fliggden lehet az idészak kezd6- vagy zardidépontja.
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annak ellenére, hogy volt lehetdség a kereskedésre — azaz a piac nyitva tartott €s nem
volt felfiiggesztve a kereskedés.

Az elobbiekben targyalt arfolyamadatok adatbéazisat az adatszolgaltato allitja eld, és
téle meghatarozott dijazas ellenében szerezhetdk be kdzvetleniil a megfeleld formaban.
Az ajanlati konyvhoz valo hozzaférésnek példaul tobb szintje van, amelyek adatszolgal-
tatonként eltéréek lehetnek. Ezek skaldja onnan, hogy csak a legjobb ajanlatok keriilnek
megjelenitésre, odaig terjedhet, hogy az 6sszes ajanlathoz hozzafér az iigyfél valds ido-
ben. Az arfolyamadatokhoz val6d hozzéaférés arazdsa szempontjabol a részletesség mel-
lett a valosidejliség is fontos szempont. A 15 perccel késleltetett arfolyamokhoz altala-
ban ingyen is hozza lehet férni, a valos idejliekhez viszont csak fizetés ellenében. A nem
valos idejli adatokat gyakran nevezik historikus adatoknak is, amelyek a naprakész ke-
reskedés szempontjabol — értsd egy aktualis megbizds kotési aranak szempontjabol —
kevésbé relevansak. Ezek egy része ingyenesen hozzaférhetd, példaul a BET a napi, heti
vagy havi historikus OHLC-adatok letdltését ingyenesen lehetdvé teszi honlapjan (Bu-
dapesti Ertéktézsde Zrt. é. n. a). A historikus nagyfrekvencias és kotési adatok viszont
mar nem ingyenesek, a BET kiilon dij ellenében szolgaltatja éket (Budapesti Ertéktézs-
de Zrt. é. n. b), illetve kiilsé adatszolgaltatokon keresztiil teszi hozzaférhetévé, melyek
szintén dij ellenében kozvetitik tovabb az adatokat (Budapesti Ertéktdzsde Zrt. é. n. c).
A kiils6 adatszolgaltato szolgaltatasan keresztiil elérhetd nagyfrekvencias €s kotési ada-
tok kore is korlatozott lehet a tekintetben, hogy csak bizonyos idészakra vonatkozdan —
példaul az utols6 harom hdénapra — engedélyezett a historikus adatok letoltése. Az arfo-
lyamok utan tekintsiik at, hogy a hirekhez milyen mddon lehet hozzaférni, milyen for-
maban kapjuk meg az adatokat.

A gazdasagi informaciok kozzétételének leggyorsabb maddja, ha a vildghalon keresz-
till torténik. Ez nem csak honlapokon, hanem elektronikus iizenetkiild6 rendszereken, il-
letve kliensszoftvereken, mobil applikacidkon keresztiil is torténhet. A honlapokon vald
kozzétételnek megvan az az elonye, hogy széles korben elérhetd, és csak egy bongészo-
re van sziikség hozza. A célszoftverek ezzel szemben szolgéltatdsok bdvebb korének
nyUjtasara alkalmasak, 4m rendszerint csak regisztralt felhaszndlok szamara érhetdk el.
A hireket publikal6 szervezetek esetében e két megoldas egyidejli alkalmazéasaval a pub-
likacids folyamat jelentsen gyorsithatd. A Budapesti Ertéktézsde példaul a KIBINFO
rendszer segitségével minimalis emberi beavatkozassal végzi a tézsdei értékpapir-kibo-

csatok kozleményeinek publikéalasat. A KIBINFO rendszerhez valé hozzaférés egy kli-
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ensszoftveren keresztiil valosithatd meg, amelyet a kibocsatd szervezetek, illetve az 6
kapcsolattartasra kijelolt munkatarsaik hasznalhatnak a sajtokozleményeik kezelésére. A
szoftveren keresztiil az 0sszes hir egy adatbazisba keriil, majd egy 6rén beliil automati-
kusan megjelenik a tézsde honlapjan. A honlapon azutan barki szdmara elérhetdk a hi-
rek akar visszamendlegesen is, am a KIBINFO rendszerhez csak a regisztralt felhaszna-
16knak és a tézsde munkatarsainak van hozzaférése (Budapesti Ertéktézsde Zrt. é. n. d).
A vallalati hirek egyik {6 forrasat tehat a honlapok képezik, és a hirek nagy szama miatt
szlikség van ra, hogy azokat kiilonb6zd szempontok szerint rendszerezze a kozzétevo
webhely. A BET kibocsatéi hirei példaul kibocsatonként és nyelvenként — magyar és an-
gol — elkiilonitve taldlhatok, valamint a publikalas ideje szerint tizesével kiilon oldalon
jelennek meg, raadasul a hirek részletes tartalmat hirenként kiilon lapon lehet elérni. A
tézsdei hirbanyészat szempontjabol tehat kiillondsen nagy jelentdsége van az olyan tech-
nologidknak, amelyek lehetévé teszik, hogy bonyolult szerkezetli honlapokon ¢és web-
szolgéaltatasokon keresztiil elérhetd informéciokat kinyerjiink. A nyilvanos webtartalmak
Osszegyljtésének ¢és a benniik 1évé informdaciok strukturalasanak technologidit web
crawlingnak és web scrapingnek nevezziik.

A web crawling — webes begytijtés — technoldgiaja révén meghatarozott URL-cimek-
rdl, ugynevezett seedekrdl kiindulva a weblapokon elérhetd linkek, hiperhivatkozasok
kovetése révén bonyolult struktirdju webdokumentum-halézat tolthetd le. A crawling
miikddését leghatékonyabban szlir6kkel, szabalyokkal lehet befolyasolni, amelyek leir-
jék, hogy melyek azok a linkek, amelyeket a begytijté robot, a crawler kovethet, illetve
hogy a linken keresztiil mely dokumentumok tolthetok le. A szoftvermegvalositastol
fliggden a kovetési €s letdltési szabalyok nem feltétleniil valnak el egymastol, valamint
vonatkozhatnak kizarolag a link szerkezetére, vagy a linken keresztiil elérheté doku-
mentum tartalmara is. (Mirtaheri et al. 2013) E szabalyok tipikusan szovegmintak for-
majat oltik, hiszen a hiperhivatkozasok szoveges URL-cimeket tartalmaznak. Szoveg-
mintak hatékonyan leirhatok reguléris kifejezésekkel — regular expressions, réviden reg-
ex vagy regexp — vagy egy erre a célra kialakitott jelolésrendszerrel. Példaul a
http://exam.ktk.pte.hu/redmine/. *pdf regularis kifejezés minden olyan URL-re illik,
amely a kutatdcsoportunk webhelyén taldlhato pdf-fajlokra mutat. A crawler mikodését
lehet szabalyozni mas tekintetben is. Azt, hogy a crawler a linkek milyen hosszl lanco-
latat vizsgalja at, a keresés mélységének nevezziik. A felkeresett, vagy a letoltott linkek

szama mellett korlatozhat6 a begytijtésre szant id0 is. A begylijtés azonban megterhelhe-
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ti a megcélzott webhely szerverét, ezért a savszélesség és a parhuzamos letoltések sza-
mat is korlatozni célszerli. Ezen kiviil az etikus begylijtés érdekében be kell tartani a
webhely robotokra vonatkoz6 utasitasait, amely a webhely gyokerében keriil elhelyezés-
re, ha létezik ilyen fajl. A robots.txt nevii allomany a robotkizarasi szabvany>’ alapjan ir-
ja le, hogy a webhely tulajdonosa a webhely mely részeit nem szeretné, hogy a kereso-
motorok felkeressék. (Koster 1994) Nem etikus begy(ijtd robotok figyelmen kiviil hagy-
hatjék a robots-f3jl tartalmat.

A begyljtott HTML-allomanyokat a félig strukturalt adatok kozé sorolhatjuk, mivel
bizonyos szimbolumok — fagek — révén a weboldal felépitése, a rajta megjelenitett infor-
macidk szerepe azonosithatd, ha megfelelden készitettek el az oldalt. A web scraping
vagy web wrapping alatt a weboldalak meghatarozott részén 1évo informaciok kigytjté-
sét ¢és strukturalasat értjiik. Ennek technikai megvaldsitasa fiigg a weboldal elkészitésé-
nek technikajatol, azaz, hogy a webtartalom HTML, PHP, JavaScript stb. segitségével
késziilt-e, dinamikus vagy statikus tartalommal rendelkezik-e. Bizonyos moddszerek a
bongészokhdz hasonldan értelmezik az oldalt, esetleg képfeldolgozasi eljarasokkal nye-
rik ki a szoveges tartalmat, majd az igy kapott informacioval dolgoznak tovabb. Egysze-
ri HTML-allomanyok esetén viszont hatékonyabb, ha szovegmintak, példaul regex,
vagy valamilyen lekérdezd nyelv, példaul Xpath, segitségével csak az oldalstruktara
sziikséges részeibdl nyerjiik ki az informéciot. (Ferrara et al. 2014)

A 3. tablazatban 6sszegzésre kerliltek a tézsdei hirbanyaszatban hasznélatos adatfor-
rasok, kiilon a hireké, kiilon az arfolyamoké. Mindkét esetben négy szempontot vizsgal-
tam meg: mi az adatforras tipusa (Tipus), a hozzaférés modja (H®), az adatelemek —
egyed-eléfordulasok — szamanak nagysagrendje (N*), illetve az informaciod részletessé-
ge — a hirnek mely részeit tartalmazta (R%), illetve az arfolyamok milyen részletesen

alltak rendelkezésre (F°').

57 Robots Exclusion Standard

58 Hozzaférés. Lehetséges értékei: p (publikus), k (korlatozott).

59 Hirek esetén: a hirek szamanak nagysagrendje adat-elékészités elétt. Arfolyamok esetén: idéponthoz
rendelt arfolyamértékek szamanak nagysagrendje adat-el6készités eldtt. A hirek, illetve arfolyamok
szamat a-10" alakban felirva: n.

60 A szoveg elemzéshez felhasznalt részei. Lehetséges értékei: C (cim), L (lead), T (teljes).

61 Az arfolyamadatok mintavételi gyakorisaga, frekvenciaja. Lehetséges értékei: A (ajanlati konyv), T
(tick-by-tick), s (egy masodperc), n-s (n masodperc), m (egy perc), n-m (n perc), h (egy 6ra), n-h
(n 6ra), d (egy nap). A <h arra utal, hogy egy 6ranal rovidebb idészakrol van szo.
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3. Tablazat: A tézsdei hirbanyaszati kutatasokhoz hasznalt adatok

Modell Cikk Hirforras Arfolyamok forrasa
Tipus H|N|R Tipus H|N| F
Wiithrich | (Leung Kung Fan 1997) napilap pl2]|T]|? 712 |d
(Wiithrich, Cho, et al. 1998) (WSJ, FT, CNN,

(Wiithrich, Permunetilleke, et al. 1998) | IHT, Bloomberg)
(Cho & Wiithrich 1999)
(Cho et al. 1999)

(Peramunetilleke 1997) kutato6i adatbazis |k |? | C |kutatoi adatbazis |k |? |m
(Olsen & Associ- (Olsen & Associ-
ates) ates)
Lavrenko |(Lavrenko et al. 2000a; 2000b) hiraggregalo p |4 |T |pénziigyi p|? |10m
(Biz Yahoo!) adatszolgaltatd
(Biz Yahoo!)
(Fung et al. 2002a; 2002b) hiraggregalo k |5 |T |pénziigyi k6 |T
(Fung 2003) (Reuters) adatszolgaltato
(Fung et al. 2003; 2005) kutatéi adatbazis (Reuters)
(Reuters,

Newsgroup-20)

Schumaker | (Schumaker & Chen 2006; 2008; 2009; | hiraggregalo p |4 | T |pénziigyi k|7 |m
2010) (Yahoo! Finance) adatszolgaltato
(Schumaker 2009; 2010a; 2010b)
(Schumaker et al. 2009; 2012)

Groth (Groth & Muntermann 2008; 2009; | newswire p |2 |T |pénziigyi k|? |<h
2010; 2011) (DGAP) adatszolgaltatd
| (Reuters)
(Groth 2010) T A
(Groth et al. 2014) T
C
Thomas (Thomas & Sycara 2000) foérum p |2 |T |pénziigyi p|2|d
(Raging Bull) adatszolgaltatod
(Yahoo! Finance)
Gidofalvi [ (Gidofalvi 2001) lasd (Lavrenko et al.|4 [lasd (Lavrenko et al. 2000a;
2000a; 2000b) 2000b)
(Gidofalvi & Elkan 2003) ? 2714 |T|? 21?7 |m
Koppel (Koppel & Shtrimberg 2004) ? (Multex Signifi-|? |4 | T |? 21?7 1?

cant Develop-

(Généreux et al. 2008; 2011) ments) 41T ?1?
Mitter- (Mittermayer 2004) newswire pI5|T]|? 219 |T
mayer (PRNewswire)

(Mittermayer 2006) newswire pl|4|T|? ?21? |15s

(Mittermayer & Knolmayer 2006a) (PRNewswire)
e-Markets | (Zhang et al. 2005; 2006; 2007) hiraggregalo 21?2 |T|? 71?7 |?
Group (Bloomberg)

(Yueet al. 2005; 2006) ? 214 |T|? 714 |d

Forras: sajat szerkesztés

A hirforrasok tipusai koziil leggyakrabban hiraggregalé weboldalakon keresztiil sze-
rezték be az elemzéshez sziikséges korpuszt, ezek kozott volt publikus, mint a Yahoo!

Finance, illetve korlatozott hozzaférésii, mint a Thomson Reuters is. A legtobb esetben a
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hirek teljes szovegét legylijtotték, két esetben csak a cimmel végeztek kisérletet. A kor-
puszban 1évd dokumentumok szama 4ltalaban ezres nagysagrendii, harom esetben sza-
zas, két esetben tizezres volt. Az arfolyamadatok forrasa kapcsan elmondhaté, hogy sok-
szor feliiletesen vagy egyaltaldn nem adtdk meg a forrast a cikkek szerzoi, de a pénz-
tigyi adatszolgaltatok, mint a korlatozott hozzaférésti Thomson Reuters vagy a publikus
Yahoo! Finance, voltak leggyakrabban megemlitve. Az adatbazis méretét illetden is
gyakran homalyos informdaciokkal szolgéalnak a cikkek, bar ez a modellezés szempontja-
bol kevésbé zavaro, ugyanis az adat-el6készités soran altalaban a hirek szdmatol fiigg a
felhasznalt arfolyamadatok mennyisége. A kiindulasi arfolyamadatok nagysagrendje a
szazastol a milliardosig terjedhet. A legrészletesebb arfolyamadat, amit hasznaltak, az
ajanlati konyv volt, a legkevésbé részletes pedig egynapos, €s leggyakrabban nagyfrek-
vencids adatokkal késziiltek a modellek.

A sajat modellemhez hirforrasként a BET weboldalanak azt a részét valasztottam,
amelyen a részvénykibocsatok sajtokozleményeit teszik kozz¢, ha a fenti kategoridkba
szeretném sorolni, akkor ez egy publikus hozzaférésti newswire tipusu hirforrasnak te-
kinthetd. A kiindulasi korpuszom mérete 965 angol és ugyanennyi magyar nyelvii hirb6l
allt. Az arfolyamok forradsaként a korlatozott hozzaférésit Thomson Reuters Eikon plat-
formot hasznaltam, amelyb6] a BET Prémium kategorias részvényeinek egyperces rész-
letességli OHLC adatait toltottem le, kozel hatvanezret. A tovabbiakban bemutatom a

kiindulasi adataim Osszegytijtését, jellemzését és adatmindségét.

3.2.2. A sajat modell adatai
A Budapesti Ertéktézsdén a részvényeket harom szekcioba lehet bevezetni: Prémi-
um, Standard ¢és T. A Prémium kategoriaba a likvidebb részvények keriilnek, és a beve-
zetési feltételek is szigorubbak. A Standard és a T kategoriaban a kis és kozepes vallala-
tok részvényei taldlhatok. A kiilonbség az, hogy a T kategoriaba tartozd részvények be-
vezetésekor nem kell nyilvanos tranzakciot végrehajtani. A fenti okokbdl tehat a leglik-

videbb, Prémium kategorids részvények (lasd 4. tablazat) vizsgalatat végeztem el.
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4. Tablazat: Prémium kategorias részvények a BET-en 2015 juliusaban

Ertékpapir megnevezése |Kijelzés médja (Ticker)

ANY részvény ANY

Appeninn részvény APPENINN
CIG Pannonia részvény CIGPANNONIA
FHB részvény FHB

MOL részvény MOL

Magyar Telekom részvény | MTELEKOM

OTP Bank részvény OTP
PannErgy részvény PANNERGY
Raba részvény RABA

Richter Gedeon részvény |RICHTER

Forrds: (Budapesti Ertéktézsde Zrt. é. n. h)

A BET érfolyamadataihoz valé hozzaférés torténhet végfelhasznaloként és vendor-
ként, harmadik személynek valo tovabbadas céljabol. Utdbbi adatszolgéltatd cégekkel a
BET informacidszolgaltatasi szerzédést kot, melynek értelmében a Tézsde meghataro-
zott dijak ellenében kiilonb6zd informacids csomagokhoz biztosit hozzaférést a Wiener
Borse AG (WBAG) adatszolgéltatod rendszerén keresztiil. Az informacids csomagok ko-
zOtt eltérés van aszerint, hogy valos iddben, vagy 15 perces késleltetéssel, illetve nap
végén hozzaférheték az adatok, valamint aszerint, hogy az ajanlati konyvhéz milyen
mélységig férnek hozza. Minden csomag a BET 6sszes piacat lefedi. Végfelhasznalé-
ként az adatok jellegétdl fiiggden eltéré modon lehet elérni dket. Valds idejii adatok ese-
tén a vendorokkal eldfizetdi szerzddés kotése sziikséges. E felhasznalok utdn a vendor
havidijat fizet a BET-nek. A késleltetett és napvégi adatok esetén ez nem sziikséges, és
akar ingyenesen kozzétehetSk a vendor sajat feliiletén is. (Budapesti Ertéktdzsde Zrt. é.
n. e, f, g, 2013) A BET Prémium kategorias részvényeinek nagyfrekvencias arfolyamait
¢s tranzakcios adatait a Thomson Reuters nevii vendor Eikon nevii platformjan keresztiil
toltottem le, melyhez a Pécsi Tudomanyegyetem Kozgazdasagtudomanyi Kara biztosi-
tott hozzaférést. Az Eikon platformon keresztiil legfeljebb harom hénap egyperces arfo-
lyamadatai és tranzakcids adatai érhetdk el, ezért mintdm 2015.04.27. és 2015.07.24.

ko6zotti harom honapos idészakot oleli fel.
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5. Tablazat: A rendelkezésre allo adatok mennyisége a kiindulasi mintaban

BET-ticker Reuters-ticker | 1 perces OHLC | Tranzakciok
ANY ANYB.BU 1653 3027
APPENINN APPB.BU 795 1235
CIGPANNONIA CIGP.BU 996 1565
FHB FHBK.BU 1337 2364
MOL MOLB.BU 13307 39990
MTELEKOM MTEL.BU 6624 12381
OTP OTPB.BU 19596 84780
PANNERGY PANPBU 1059 1614
RABA RABA.BU 529 878
RICHTER GDRB.BU 13273 43293

Forras: (Thomson Reuters é. n.) alapjan sajat szerkesztés

Mint lathat6 az 5. tabldzatban, a Prémium kategdrids magyar részvényeken beliil is
jelentds kiillonbségek vannak az elérhetd nagyfrekvencias adatok mennyiségét illetden.
Ennek oka, hogy jelentdsen eltér egymastol az egyes papirok likviditasa. A tablazatbol
egyértelmiien lathatd, hogy az OTP-papirokkal kb. kétszer annyi tranzakcio torténik,
mint a MOL- vagy a Richter-papirokkal, amely értékek viszont kb. harom és félszeresei
a Magyar Telekom tranzakci6szdmanak. Az egyperces adatokbol legfeljebb kb. 30 ezer
megfigyelés allhatna rendelkezésre az adott iddszakban részvényenként, tekintve, hogy
63 kereskedési naprol van szo, melyek mindegyikében kis eltérésekkel 9 és 17 ora ko-
z6tt hajtjak végre a tranzakciokat®. A legtébb tranzakciot lebonyolito OTP esetében pél-
daul ennek kb. 65%-aval egyezik meg a megfigyelések szama. Ez azt jelenti, hogy vi-
szonylag magas annak a valoszintisége, hogy nem tudjuk kiszamolni a hozamot két tet-
sz6leges iddsori érték kozott, mert az egyik hianyzik. Ilyen esetben a hianyzo értékeket
a legutobbi érvényes arfolyammal interpolaltam.

A BET-en kereskedett termékek kibocsatoinak vannak bizonyos informéacidszolgélta-
tasi kotelezettségeik, amelyeknek ugy tudnak megfelelni, hogy a Tézsde honlapjan koz-
zéteszik sajtokozleményeiket. A BET bevezetési és forgalombantartasi szabalyzata 17-
t0l 21-ig terjedd pontjai szabalyozzak a tézsdével vald kapcsolattartas, a rendszeres in-
formacionytjtas, a rendkiviili és egyeb tijékoztatds, a nyilvanossagra hozatal és a koz-
zététel folyamatat, ezek koziil a legfontosabb szabalyokat az alabbiakban ismertetem.

(Budapesti Ertéktézsde Zrt. é. n. d) A kibocsatok kotelesek biztositani, hogy a befekte-

62 Kb. 63 x 480 =30 240 perc.
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ték egyforméan ugyanazokat az informaciokat kapjdk meg roluk. A Tézsdét meg kell
hivni a sajtotajékoztatdkra €s a sajtonak szant anyagot egyidejlileg meg kell kiildeni a
BET-nek is. A szabalyzat megkiilonbozteti a rendszeres, a rendkiviili és az egyéb tajé-
koztatést. A rendszeres informacionyujtés kiterjed tobbek kozott a pénziigyi jelentésre, a
felelds tarsasagiranyitasi jelentésre, a tarsasagi eseménynaptarra, a tulajdonosi struktira-
ra ¢s a vezetok személyére. A rendkiviili tajékoztatast a kibocsatonak az informacié tu-
domasara jutasat kovetd 30 percen beliil kezdeményeznie kell a kibocsatdi informacios
rendszeren, a KIBINFO-n keresztiil. Ha kereskedési idon kiviil, illetve tézsdenapon
7:30 el6tt jutott tudomasara az informacid, akkor 8:00-ig kell ennek eleget tennie. Az
egy¢éb tajékoztatasi kotelezettség korébe egyrészt olyan észrevételek tartoznak, amelyek
a kibocsatorol szolo6 hirekkel kapcsolatban a kibocsaté tudomasara jutottak, és amelyek
a kibocsatott értékpapir értékét befolyasolhatjak. Ezeket az észrevételeket legkésobb két
oran beliil kell a tézsdéhez eljuttatni. Masrészt ide tartozik még a 1étesitd okirat modosi-
tasa, a befektetdi kapcsolattartassal megbizott munkatars megvaltozasa, a kibocsatott ér-
tékpapirok mas szabalyozott piacra torténd bevezetése €s a csddeljaras, amelyek kap-
csan 1 tézsdenapos hataridét ir eld a szabalyzat. (Budapesti Ertéktdzsde Zrt. . n. d)

A bevezetési szabalyzat 21.1.1 pontja értelmében:

,,A rendszeres és rendkiviili tdajékoztatisok Kozzétételi Szabalyzatban meghatarozottak-
16l eltéré modon torténd nyilvanossagra hozatala nem eldzheti meg az adott tajékoztatas
Kozzétételi Szabalyzat szerint torténé megjelenését.” (Budapesti Ertéktézsde Zrt. €. n. d,
0.40)

Amig a hir nem keriilt feltdltésre a KIBINFO rendszerébe, addig harmadik személy
részére nem lehet elkiildeni a t4jékoztatast. Az egyéb tajékoztatasok esetén is térekedni
kell arra, hogy az informacid a t6zsdénél is azonos idében keriiljon publikélasra. A pré-
mium részvényekkel kapcsolatos informacidkat angol nyelven is kdzz¢é kell tenni, és a
kibocsato koteles a teljes anyagot azonos idében kdzzétenni angolul is.

A hirek kozzétételével kapcsolatban a Kozzétételi Utmutaté az iranyadd. (Mohai
2010) A nyilvanossagra szant informaciokkal kapcsolatban a kovetkezd adatokat kell
megadni: a hir alanya, a hir tipusa, rovid dsszefoglalo, a féoldali cim, az esemény 1d6-
pontja. A féoldali cim jelenik meg a BET honlapjan cimként a Kibocsatoi hirek kozott.
Maga a hir csatolt fajlban, doc vagy pdf formatumban keriil benyujtasra, és a hirhez
kapcsolodoan bekiildhetdk csatolt anyagok is pdf, doc, illetve xIs formatumban. A t6zs-

de ellendrzi, hogy a hir tipusa, cime, 0sszefoglaloja és mellékletei megfelelnek-e a hir
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tartalmanak, és sziikség esetén kéri azok moddositasat. A hireknek a tézsde honlapjara
torténd kihelyezése automatikusan torténik a KIBINFO rendszer segitségével. A rendki-
vili és egyéb tajékoztatasok és az éves jelentés az adott tézsdenapon 8:00 és 17:15 ko-
zott keriilnek publikalasra, ezt az idéintervallumot a kereskedés szempontjabol fontos
idészaknak nevezik. Ezek az informéciok normalis esetben a feltdltést kovetd 60. perc-
ben keriilnek publikalasra a BET honlapjan, de ha 7:00 és 8:00 kozott toltik fel a hirt,
akkor 8:00-kor lesz publikalva. Ha a kereskedés szempontjabdl fontos iddszakon kiviil-
re esik az automatikus megjelenés ideje, akkor rendszerint a kdvetkez6 iddszak kezde-
tén lesz publikalva a hir, de elére is hozhatd, ha erre lehetdség van.

A Prémium kategoriaba tartozd részvényekhez tartozo sajtokdzlemények forrasaul a
BET Kibocsatoi hirek cimii oldala szolgalt. (Budapesti Ertéktézsde Zrt. é. n. i) A BET
adott kibocsatdjahoz tartozo kibocsatodi hirek a kovetkezd altalanos URL-en érhetdk el
magyarul:

http://bet.hu/topmenu/kibocsatok/kibocsatoi_hirek/kibocsatonkenti ,
a kovetkezé URL-en pedig angolul:
https://client.bse. hu/topmenu/issuers/issuersnews/issuersnews .

Az URL-hez az issuerid paraméter hozzafiizésével lehet egy meghatarozott kibocsato

hireit megjeleniteni. Az issuerid a kibocsaté négyjegyli azonositdszama, ahogy a dolgo-

zatban vizsgalt részvények kibocsatoi esetében a 6. tabldazatban lathato.

6. Tablazat: A BET Prémium részvények kibocsatéjahoz tartozo issuerid-kédok

Ticker issuerid
ANY 3071
APPENINN 3341
CIGPANNONIA | 3356
FHB 2436
MOL 1599
MTELEKOM 1633
OoTP 1604
PANNERGY 1609
RABA 1616
RICHTER 1617

Forrds: (Budapesti Ertéktézsde Zrt. é. n. i) alapjan sajdt szerkesztés

A kibocsatoi hirek oldalon egyszerre a tiz legfrissebb hir jelenik meg, a korabbi hi-

rekhez a pagenum paraméter URL-hez flizésével férhetiink hozza. A pagenum egy ter-
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mészetes szam, és mivel az Gsszes korabbi kibocsatoi hir elérhetd a BET honlapjan, az
1d6 mulasaval a pagenum paraméter felsd korlatja egyre nagyobb lesz. Mivel a kiilonbo -
z0 kibocsatok kiilonbozo ideje lehetnek jelen a tézsdén, €s kiillonbodzo a hirek produkala-
sdnak intenzitasa is, a pagenum paraméter felsd korlatja részvénykibocsatonként eltérd.
A paramétereket ugy kell az URL végéhez flizni, hogy az URL utdn kérddjelet irunk,
majd az egyes paramétereket ¢€sjellel — & —  valasztjuk el egymastol, példaul:
http://bet.hu/topmenu/kibocsatok/kibocsatoi_hirek/kibocsatonkenti?issuerid=307 1 &pagenum=1
Minden kozleménynek sajat HTML-oldala van, amelyet egy kilencjegyli szammal azo-
nositanak, példaul: http://bet.hu/topmenu/kibocsatok/kibocsatoi_hirek/119560814.html .
A 7. abra egy kibocsatol hir HTML-oldalanak szerkezetét szemlélteti. Az oldalon megta-
lalhat6 a részvénykibocsaté neve — ANY PLC —, a publikalas datuma ¢és id6épontja —
02 Jun 2014 10:45 —, a hir kategoridja — Other Information —, a hir rovid dsszefoglaloja
— Number of voting rights... — és a hir kibocsatoja, forrasa is — ANY PLC —, ami nem
feltétlentil egyezik meg a részvénykibocsatoval. Az oldalrdl érhetd el a hir szovegét tar-
talmazo PDF allomany is — ANY 1406020R01E.pdf —, illetve a hir masik nyelvi valto-
zatara mutatd link — kis magyar, illetve angol zaszloval jelezve. A hirek metaadatai tehat

HTML-, szoveges tartalma pedig PDF-formatumban érhetdk el.

Issuers / Issuers News B

More News »  Search in News =

ANY PLC

02 Jun 2014 10:45 Other Information

MNumber of voting rights, share capital at ANY Security Printing Company PLC

Attached documents:
™ ANY1406020R01E pdf (82KE)

Releaser: ANY PLC
Date Issued: 02 Jun 2014

i

7. Abra: Egy kibocsatéi hir weboldalanak képe
Forrds: (ANY PLC 2014)

Mig hirenként legfeljebb egy angol és egy magyar nyelviit HTML-oldalt kell letdlte-
ni®, addig egy adott hir adott nyelvi valtozata esetén legalabb egy, de akar tobb PDF-
allomany érhetd el, ugyanis tobb esetben mellékletek is tartoznak egy-egy kozlemény-
hez, pl. kozgytilési hatdrozatok, adattablazatok stb. Ugyanannak a PDF-dokumentum-

nak a két nyelven elérhetd valtozataval kapcsolatban, problémat jelent, hogy nem

63 Eléfordulhat, hogy csak egy nyelven bocsatottak ki a hirt, és nincs parja.
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ugyanaz a két f4jl neve, és a PDF-eket nem lattdk el olyan egyedi azonositdval, mint a
HTML-oldalakat, igy az azonos tartalmu, de eltérd nyelvii valtozatok Osszeparositasa
nem volt trivialis feladat.

A letoltéséhez a HTTrack nevii tobb platformon elérhetd, webhelyek tiikrozésére és
webes begytijtésre szolgald szoftvert hasznaltam. (Roche et al. €. n.) Azok a hirek keriil-
tek a kiindulési korpuszba, amelyek 2014.07.01 és 2015.06.30 kozott kertiltek publika-
lasra, hogy a szOoveges adatok elokészitésekor kelld nagysagu adathalmaz alljon rendel-
kezésre®. Ebbdl az egyéves id6szakbol 1084 magyar nyelvii HTML, 1181 magyar nyel-
vii PDF, 966 angol nyelvii HTML ¢és 966 angol nyelvii PDF f4jl keriilt letdltésre. Ehhez
az Osszes érvényes® issuerid-pagenum kombinacioval képeztem egy-egy seed URL-t,
amelyet szovegtijlként adtam meg a HTTrack szamara. Ezen kiviil a kovetkezd szaba-

lyokat® adtam meg, ugyanebben a sorrendben:

*

+*/topmenu/kibocsatok/kibocsatoi_hirek/*[0-9].html

+*/newkibdata/*[0-9] *.pdf

+*bse. hu/topmenu/issuers/issuersnews/*[0-9].htm!

+*bse. hu/newkibdata/*[0-9] *.pdf

Az elsO szabaly egy tiltd szabaly, azt jelenti, hogy semmilyen URL nem keresendd
fel, kivéve amelyeket kiilon engedélyeziink. A tobbi szabaly engedélyezo szabaly. A ma-
sodik azt jelenti, hogy ha barmely seed alatt a megadott elérési iton szdmokbdl alld
HTML-oldal talalhatd, akkor azt keresse fel és toltse le. A harmadik esetében hasonld
van megfogalmazva PDF-fajlokra. A negyedik és 6todik szabaly felel ugyanezeknek az

angol megfeleldinek a letdltéséért.

64 Késobb latni fogjuk, hogy a 2015.04.27. és 2015.07.24. kozotti idoszakra és kereskedési idében csu-
pan 92—-158 dokumentum jut a kisérleti dsszeallitastol fliggéen. Ez a modellezéshez elegendd, de az
adat-elokészitésnél a kevésbé gyakori kifejezések azonositasat megneheziti.

65 Csak a 6. tablazatban lathato issuerid-k és a let6ltés iddpontjaban a 2014.07.01 és 2015.06.30 ko6zotti
hireket tartalmaz6 pagenum-okat értem ez alatt.

66 Nem regex, hanem a HTTrack sajat nyelve. Minden szabaly 1ij sorban talalhato.
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3.3. Adat-elbkészités

Az adat-el6készités gyakran a legiddigényesebb, legtobb munkaval jard 1épés az
elemzés soran. A megfeleld formatumra kell alakitani az adatokat, és 6ssze kell allitani a
mintat: ki kell valasztani a sziikséges attributumokat, ha kell, jat kell képezni, vagy
Ossze kell vonni meglévdket, meg kell tisztitani 6ket, ki kell valasztani a megfigyelése-
ket, esetleg aggregalni kell dket. A t6zsdei hirbanyaszati modellezés esetén gyakorlati-
lag az elemzésben részt vevd 0sszes attributum adatbovités soran keletkezik. A hirekbdl
szovegjellemzoket — szavak, kifejezések, entitdsok, tajolas stb. — kell kinyerni, amellyel
reprezentalhato a tartalom, az arfolyamokbdl pedig elobb hozamokat, trendeket képez-
nek, vagy egyéb mddon reprezentaljadk oket, majd ezeket altalaban diszkrét értékekké
transzformaljak. A szovegjellemzOk szdma altaldban nagyon nagy, €és kivanatos lehet
azok szamanak csokkentése, ezt jellemzOkivalasztasnak nevezik. A minta Osszeallitasa-
kor a hirek és a szovegek reprezentacidit egymashoz rendelik, és kizarjak azokat az ese-
teket, amikor a parbdl valamelyik tag hidnyos. Ezen kiviil tovabbi kizarasok lehetsége-
sek, példaul a kevés hirrel rendelkez8, vagy a kisebb forgalmt részvények esetén. Alta-
laban az egy napos, vagy anndl hosszabb idétavi modelleknél a hirek reprezenticioit
Ossze is vonhatjak.

A 7. tablazat a tézsdei hirbanyaszati irodalomban alkalmazott adat-elokészitési tech-
nikakat foglalja 0ssze. A tablazat harom f6 csoportra osztja az el6készitési feladatokat: a
szovegreprezentacid, az arfolyam-reprezentdcio és minta kialakitasa. A szovegreprezen-
tacio kialakitisa a szovegben rejlé informacidt megragadd szovegjellemzok — altalaban
kifejezések — azonositasabol, mérésébdl és szlirésébdl all. Az arfolyam-reprezentacio az
arfolyam-iddsorban 1évé informaciot megragad6 jellemzok — altaldban hozam vagy
trend — azonositdsabol, mérésébol, és diszkretizalasabol all. A minta kialakitdsa kapcsan
a megfigyelések sziirése a leggyakoribb feladat. Terjedelmi okokbdl a 7. tdblazatban

csupan roviditések szerepelnek, a roviditések felolddsa a tablazat utan talalhato.

60



7. Tablazat: Adat-elokészités a tozsdei hirbanyaszati irodalomban

Modell Cikk Szovegreprezenticio Arfolyam- Minta
reprezentacio
Szj. S.s. Des.| Dsz. |[Lj. Diszkr. Kiz. Méret

Wiithrich [ (Leung Kung Fan|szkif |tf-ddf-nf |- 125 h +0,3% nap, 3~|— 100
1997)

(Peramunetilleke 400 +0,023%  Ora, 100-110

1997) 3~

(Wiithrich, Cho, et 423 +0,5% nap, 3~ 160

al. 1998)

(Wiithrich, Permun-

etilleke, et al. 1998)

(Cho et al. 1999) tf, CSt, 392 179
csre, crrd

Lavrenko [(Lavrenko et al.|bow |? ? ? t 0,75 min/max,|? ?
2000a; 2000b) 0,5 min/max, 5?

(Fung et al. 2002a; tf-ede-cse, | x* |? klaszterezéses | ? ?
2002b) ai-wc-cc felosztas, 3?

(Fung 2003)

(Fung et al. 2003;

2005)

Schumaker | (Schumaker & Chen | bow, | bin cf |kb. 2600,|- |- nyld, |2600-2900
2006; 2009) np, 2800, z20p,
(Schumaker 2009; | ne, 3700, atfed
2010a; 2010b) pn 4300,

5300
(Schumaker & Chen | pn ? kb. 2800
2008; 2010)
(Schumaker et al.|bow, | bin ?
2009; 2012) obj,
sen
Groth (Groth & Munter-|bow |tf-idf stp, |? h, 0% 15 perc, 2?|ny, z 160,
mann 2008) stm, cs +1% 15p., 3? ill. kb. 60
df atlag, 27
+29% -0s cslcs
15 perc, 2?
(Groth & Munter- stp, |? h 0% 15 perc 423
mann 2009) stm 2 (60% poz.)
(Groth & Munter- stp, |? ak |[felsd kvartilis
mann 2010; 2011) stm, 15, ill. 30 perc,
x° 2 (25% poz.)
(Groth 2010) stp, |? al |alsé kvartilis |nyl5p,|369
stm 15 perc, z15p
2 (75% .
(Groth et al. 2014) [ bow, stm, |2 (75% poz.) 415
wng, cf,
cng wl,
2
X
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Modell Cikk Szovegreprezentacio Arfolyam- Minta
reprezentacio
Szj. S.s. |Des.| Dsz. |Lj. Diszkr. Kiz. Méret
Thomas |(Thomas & Sycara|bow |[tf ? ? h 0% nap, 2? ? ?
2000)
Gidofalvi | (Gidofalvi 2001) [bow | WB stm, | 1000 ah +0,2% n perc, 3? | hidny, kb. 6000
stp, ny,z
(Gidofalvi & El- m tbbfele, 3 (25%|hidny,  |kb 6000
kan 2003) fel, 25% le, 50% |ismét
semleges)
Koppel (Koppel & bow |bin stp, | 100 h -7,8% , +10% |mindr, kb. 850
Shtrimberg 2004) cf, nap, 2~ extra
ig
(Généreux et al.|bow, |bin,tf |[cf, |100 sz6, |h +4% nap, 2~ minar, 200-1000
2008; 2011) szkif stm, |420, ill. +2% — *10% n|extra,
ig, [123 kif. nap, 3~ seml
2
X
Mitter- (Mittermayer bow |nbin stm, | 1000 cs +3% Ora, 3 (347]tobb, 6602
mayer 2004) stp, j0, 357 rossz, 5898 | hiany,
tf- hatastalan) minforg,
idf ny, z
(Mittermayer bow, |wdf-idf, |idf, [? mes | £3% /15 perc tobb, 629
2006) szkif | bin, cf- 3+1 (83 jo, 42|ny,z,
(Mittermayer & wdf, idf |idf, rossz, 504 semle-|biztn
Knolmayer 2006a) cf, ges, 360 bizonyta-
%, lan)
ig,
or
e-Markets | (Zhang et  al.|bow, [tf stm, |? - - ? kb. 2600
Group 2005; 2006; 2007) | wng stp,
2
x
(Yu et al. 2005;|bow, |tf-idf stm, |36 t ?,3? ? kb. 2300
2006) w2g ?

Forras: sajat szerkesztés

A kovetkezokben az oszlopok szerint csoportositva lathatok a roviditések feloldasai

¢és rovid magyarazatai, amely egytttal attekintést ad a kiilonboz6é gyakran alkalmazott

modszerekrdl is. Némely rovidités tobb oszlopnal is szerepel, mert példaul gyakran el6-

fordul, hogy egy mutatészamot hasznélnak a szo-dokumentum matrix sulyozasara €s di-

menziocsokkentésnél a szovegjellemzOk rangsorolédsara is.
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Szj.: Szovegjellemzok. A szo-dokumentum matrix dimenzioi.

* bow: bag of words, sz6zsdkmodell

* cng: character n-gram, betli-n-gram

* ne: named entities, entitasok

* np: noun phrases, névszoi csoportok

* obj: objektivitas

* pn: proper nouns, tulajdonnevek

* sen: sentiment, tajolas

» szkif: emberek altal 6sszeallitott szakértdi kifejezéslista, altaldban pénziigyi ki-
fejezések, egészségligyi vagy megszemélyesitd metaforak

* wng, w2g: word n-gram, word bi-gram, sz6-n-gramm, illetve sz6-bi-gramm

S. s.: Sulyozasi séma. A sz6-dokumentum matrixot alkotd szamok meghatarozasanak
modszere. A kombinalt médszerek kotojellel 6sszekapcesolva lathatok a tdblazatban.

* ai: average-importance coefficient, atlagos fontossagi egyiitthato

* bin, nbin: binaris sulyozas, normalizalt binaris sulyozas

* cc: cross-category coefficient, kategoridk kozotti egyiitthato

* cdc: inter-cluster discrimination coefficient, klaszteren beliili elkiiloniilési

egyiitthato

e crrd: cluster relevance and discrimination, diszkriminativ klaszterrelevancia

* csc: intra-cluster similarity coefficient, klaszterek k6zotti hasonldsagi egytitthato
» csr: class relevance, kategoriarelevancia

* csrd: class relevance and discrimination, diszkriminativ kategoriarelevancia

* ddf: document discrimination factor, dokumentum-elkiiloniilési egyiitthato

* idf: inverse document frequency, inverz dokumentumgyakorisag

« nf: normalization factor, normalizélasi egyiitthato

» tf: term frequency, szogyakorisag

*  WB: Witten-Bell simitas

* wec: within-category coefficient, kategorian beliili egytitthatod

* wdf: within document frequency, dokumentumon beliili gyakorisag
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Decs.: Dimenzidcsokkentés. A szd-dokumentum matrix dimenzidinak elé- vagy uto-

szurése.

cf: collection frequency, gylijteménytdmogatottsag, a sz6 gyakorisaga a korpusz-

ban

df: document frequency, dokumentumgyakorisag, a szot tartalmaz6 dokumentu-

mok gyakorisaga a korpuszban

idf: inverse document frequency, inverz dokumentumgyakorisag
ig: information gain, informécionyereség

mi: mutual information, kolcsonos informaciodtartalom

or: odds ratio, esélyhanyados

stm: stemming, szotovezes

stp: stop-word removal, stopszavazas

tf: term frequency, szégyakorisag

%’ : khi-négyzet

wl: word length, a sz6 hossza karakterekben mérve

Dsz.: Dimenzidészam. Attributumok, dimenzidk szama dimenzidcsokkentés utan a

sz0-dokumentum matrixban.

L. j.: Id6sori jellemzok. Az arfolyam-iddsor alapjan szamitott attribitumok.

ah: abnormalis hozam

ak: abnormalis kockazat, abnormalis hozamszoras

al: abnormalis likviditas, abnormalis CRT

cs, mcs: arfolyamcstcs, ill. az arfolyam mozgdatlagadnak csticsa
h: hozam

t: trend

Diszkr.: Diszkretizalas. Az iddsori jellemzok diszkretizalasanal alkalmazott modszer,

az elsd adat a kategdridk osztopontjait mutatja — példaul +3% — mogotte lathatd, hogy

az osztopontokat mekkora iddszakra kell vonatkoztatni — példaul 15 perc —, ezt koveti

az osztopontokkal hatarolt kategéridk szama — jellemzden harom —, és ezek mogott azok

eloszlasa lathato. Az egyenletes eloszlas jele a hullamos vonal: ~. Ha nem ismert a kate-
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goridk eloszlasa, akkor kérddjel szerepel a szam mogott. A kategoridk eloszlasa abszolut
szamokkal van megadva, ha azokat pontosan kozolteék — példaul (347 jo, 357 rossz,
5898 hatastalan) —, kiilonben aranyokkal. Ilyenkor, ha csak két kategoria van, akkor

csak az egyik megoszlasa keriilt feltiintetésre — példaul (75% poz.).

Kiz.: Kizéaras. A mintabol kizarasra keriil6 megfigyelések sziirészabalyai.

» atfed: atfed6 megfigyelések kizarasa

* biztn: bizonytalan, azaz nem pozitiv, nem negativ, nem semleges hirek kizarasa

* extra: a tdzsdeindex hozamahoz képest extrahozamot nem realizalé részvények
kizéarasa

* hiany: hianyz6 értékkel rendelkezé megfigyelések kizarasa

* ismét: ismétlodo hirhez tartoz6 megfigyelések kizarasa

* minar: a minimalis arfolyam alatti részvények kizarasa

* minforg: a minimalis forgalom alatti részvények kizarasa

* ny: nyitas eldtti megfigyelések kizdrasa

* ny#@: nyitds utani # hossziusagu, @ mértékegységli idészakba tartozo, vagy ko-
rabbi megfigyelések kizarasa

* tobb: egyszerre tobb részvényhez kapcsolddo hir kizarasa

* z: zaras utani megfigyelések kizarasa

* z#@: zéras elotti # hosszasagu, @ mértékegységli idészakba tartozo, vagy ké-

sObbi megfigyelések kizarasa

Méret. A megfigyelések szama a mintaban, kizarasok utan.

Az alfejezet tovabbi részeiben az egyes adat-elokészitési modszereket targyalom, ami
soran visszautalok a 7. tabldazatra, majd végiil bemutatom a sajat modellnél alkalmazott

technikakat.

3.3.1. A hirek szdévegének el6készitése
A rendelkezésre 4116 hirek szovege alapjan el kell késziteni a sz6-dokumentum matri-

xot, amely a korpusz numerikus reprezentacidja. A szo-dokumentum maétrix — angolul
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term-document matrix, réviden TDM — egy MxN-es matrix*’, ahol M a szotar mérete,
azaz a szovegjellemzok szama, és N a korpuszban 1évé dokumentumok — esetiinkben hi-
rek — szama. A matrix elemei az adott szovegjellemzo sulyat fejezik ki az adott doku-
mentumban. A TDM ritka matrix — sparse matrix —, azaz legtobb eleme 0, ugyanis M al-
taldban nagyon nagy N-hez képest, és egy-egy dokumentumban csak M toredékének
megfeleld szamu szovegjellemzo talalhatdé meg. A TDM-mel valé munka hatékonysaga-
nak novelése érdekében ezért gyakran szoktak M méretét csokkentd modszereket alkal-
nek szoktak hivni. (Tikk 2007) A TDM felépitéséhez eldszor meg kell hatdrozni a szo-
tart alkoto jellemzdket. Ez a 1€pés a szoveg kivant részének kinyerése utan annak kifeje-
zésekre bontasaval, tokenizalasaval valosul meg. A legegyszeriibb tokenizalasi modszer
szavakra bontja a szoveget. A 7. tablazat szovegjellemzdket 6sszegzd oszlopaban is lat-
hat6, hogy ez a modszer — bow roviditéssel — a leggyakoribb, a Wiithrich-féle modellen
kiviil minden modell alkalmazta. Ezekbdl a tokenekbdl képezhetdk kettd- vagy tobbele-
mii sorozatok, amelyeket bi-, illetve n-grammnak neveziink®. Ezzel a megoldéssal talal-
kozhatunk Groth et al. (2014), illetve az e-Markets Group modelljei esetében (lasd 7.
tablazat). A tokenek és n-grammok mellett sz6l, hogy nyelvfiiggetlenek, tehat ugyanagy
alkalmazhatok angol, német és magyar nyelvre is, tovabba nem igényelnek kiilondsebb
emberi beavatkozast. A szovegben a kifejezések szakértdi lista alapjan is azonosithatok,
ilyenkor a tobbi szot figyelmen kiviil is hagyjuk. Ezt a megoldast alkalmaztak a Wiith-
rich-modellben, illetve dsszehasonitas jelleggel Koppel (Généreux et al. 2008; 2011), il-
letve Mittermayer és Knolmayer (2006a) hasznalta még. Ez a modszer azonban mar
nem nyelvfiiggetlen, és emberi beavatkozast igényel. Altaldban nem nyelvfiiggetleniil,
de emberi beavatkozas nélkiil kinyerhetdk a szovegbdl bizonyos nyelvtani jellemzok is,
mint példaul a névszoi csoportok, az igék, az entitdsok, a tulajdonnevek, vagy szemanti-
kai jellemzdk, mint példaul a szoveg tajolasa vagy objektivitasa. A nyelvtani szerepiik —
parts of speech — alapjan képzett kifejezések a tokenekhez hasonléan a TDM-nek egy-
egy dimenzidi lesznek. Az objektivitas €s a tajolas altalaban egy folytonos vagy ordina-
lis skalan mért mutatoszam, amelyet a szoveg tokenjeinek érzelmi toltése alapjan be-
csiilnek. A Schumaker-féle modellekben lathattunk példat ezek alkalmazésara.

A jellemzok korének meghatdrozasa utan ki kell szamolni a TDM elemeit, ez tobbfé-

le stilyozési séma szerint torténhet. A legelterjedtebb mddszerek a binéris stlyozas, a

67 A gyakorlatban sokszor NxM-es matrixként hasznaljak.
68 Képezhetiink n-grammokat karakterekbdl is.
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szogyakorisag — term frequency, tf — alapu sulyozas, €s a tf-idf — term frequency and in-
verse document frequency — sulyozas, illetve ezek normalizalt alakjai. A binaris stlyo-
zas esetén a j kifejezés sulya 1 az i dokumentumban, ha az megtalalhat6 benne, kiilon-
ben 0. A tf-stilyozasnél ugyanez az elem a j kifejezés i dokumentumban valo eléfordulé-
sainak szdmaval egyezik meg. A tf-idf stlyozés esetén a tf-stlyt korrigaljuk a szé kor-
puszbeli gyakorisagaval:

) ®)

Abhol n; azon dokumentumok szdma, amelyben eléfordul a j kifejezes. Ritkabban

J

eléforduld szavakhoz igy nagyobb suly rendelhet. A normalizalashoz a fenti mutatok
értekét a dokumentum hosszaval szokds leosztani, amelyre kiilonféle tavolsdgmértékek
hasznalhatok, a legegyszeriibb a dokumentum szavainak szdma, vagy a dokumentum-
vektor hossza az euklideszi térben. (Tikk 2007) Ezeket az alapvetd sulyozasi sémakat
alkalmazta a legtobb tanulmany. Ezen kiviil az osztalyozési feladathoz igazitva alkal-
mazhatok olyan sulyozasi sémak is, amelyek figyelembe veszik a kifejezések kategoriak
kozotti eloszlasat is, ilyet latunk a Wiithrich-modellnél vagy a Lavrenko-modell Fung-
féle valtozatanal (lasd 7. tablazat).

A jellemzdk szama a sulyozas el6tt és utan is csokkenthetd nyelvtechnikai vagy ma-
tematikai modszerekkel. A nyelvtechnikai modszerek kozil a leggyakoribb a szotovezés
¢€s a stopszavazas. Szotovezeés soran a tokenekbdl eltavolitanak minden olyan karaktert,
amely ragok, képzok stb. részét képezik. Ez éltaldban emberi beavatkozas nélkiil torté-
nik szotar segitségével, nyelvfiiggé modon, vagy heurisztikus algoritmusok révén,
nyelvfiiggd vagy nyelvfiiggetlen modon. Az algoritmikus szotévezésnél nem kovetel-
mény, hogy a sz6téri alakra redukalodjanak a szavak, a kapott csonkok gyakran rovideb-
bek vagy hosszabbak. A stopszavazas soran eltavolitjuk azokat a tokeneket, amelyek 1é-
nyegi informaciot nem hordoznak. Ez tehat egy nyelvfiiggd moddszer, mert sziikség van
egy listara, amely alapjan az adott nyelv stopszavai kiszlirhetok. A stopszavak altalaban
kotdszavak, néveldk stb., de ha egy szaknyelvi korpuszt elemziink, akkor az altaldnos
nyelv mas szavai is felkeriilhetnek a listara. (Tikk 2007) Szotovezést alkalmaztak a
Groth-modellnél ¢és az e-Markets Group modelljeinél, ezen kiviil Gidofalvi (2001; Gido-
falvi & Elkan 2003), Mittermayer (2004) és Koppel bizonyos cikkeiben (Généreux et al.
2008; 2011). (Lasd 7. tabldzat.) A matematikai modszerek koziil a stopszavazashoz ko-

zel 4ll a sz6 karakterekben mért hosszéan és a kifejezés gylijteménytamogatottsagan vagy
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dokumentumgyakorisagén alapulé mddszerek. Azért allnak kozel, mert a legtdbb stop-
sz6 nagyon rovid, illetve nagyon sokszor eldfordul. Ezen mutatokra alsé és/vagy felso
korlatot szabva elég hatékonyan kiszlirhetok a kevésbé jelentds, vagy véletlenszertien
megjelend, zaj jellegli szavak. Erre latunk példat a Schumaker-modell esetén, Koppel
munkdiban, valamint Groth (Groth & Muntermann 2008; Groth et al. 2014) és Mitter-
mayer ¢s Knolmayer (2006a) bizonyos cikkeiben. (Lasd 7. tabldzat.) A szovegjellemzok
szamanak csokkentésére az osztalyozasi feladathoz igazitott matematikai modszerek is
rendelkezésre allnak, ami alatt azt kell érteni, hogy a kifejezéseket olyan mutatokkal jel-
lemezziik, amely azoknak a dokumentumok kozotti diszkriminalderejét méri. Ide tarto-
zik a stlyozasi sémdkndl megismert tf-idf mutato is, tovabba az informacionyereség,
kolcsonds informaciotartalom, a khi-négyzet statisztika, illetve az esélyhanyados. Ezek
alapjan a kifejezések rangsorolhatok, és a rangsorbol kiilonb6z6 modszerekkel kiva-
laszthatok a végleges szovegjellemzok. A kivalasztas torténhet mutato-hatarérték alap-
jan, vagy ugy, hogy meghatarozott szamu, illetve az 6sszesnek meghatarozott szazalékat
jelentd kifejezést tartunk meg koziiliikk. (Tikk 2007) A szakirodalomban ilyen fajta di-
menzidcsokkentésre taldlunk példat a Lavrenko-modell Fung-féle valtozataiban, Gido-
falvinal, Koppelnél, Mittermayernél, Groth (Groth & Muntermann 2010; 2011; Groth et
al. 2014) és az e-Markets Group (Zhang et al. 2005; 2007) bizonyos cikkeiben. (Lasd 7.
tablazat.)

A TDM dimenzidinak szdma jellemzOkivalasztas utdn altaldban szazas és ezres nagy-
sagrendben mozog a tdzsdei hirbanyaszat esetén. A szakértdi kifejezéslistdk mérete
mind a Wiithrich-modell esetén, mind Généreux et al. (2008; 2011) cikkeiben kb. 100—
400 kozotti volt. A Schumaker-modell kiilonb6z6 valtozataiban kb. 2600-5300 jellemzo
maradt a dimenzidcsokkentés utdn, Mittermayer és Gidofalvi 1000-1000 kifejezéssel
dolgozott, Koppel viszont jelentdsen redukalta a szotar méretét, és csak 100 szot valasz-
tott ki. (Lasd 7. tablazat.) A kovetkezdkben a sajat modellem hireinek el0készitését mu-

tatom be.

3.3.1.1. A sajat modell hireinek el6készitése
Ebben az alfejezetben leirom, hogyan készitettem eld a nyers korpuszt a szovegjel-
lemzOk kinyeréséhez, majd a szovegjellemzdk kinyerése kapcsan roviden bemutatok
egy algoritmust, de elétte kitérek az alkalmazott dimenzidcsokkentési eljarasokra, és a

TDM sulyozasi sémaéjara.
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A 3.2.2. alfejezetben leirtam, hogy a nyers, nyelvenként kb. 1000-1000 elemt korpu-
szom kiilonallo HTML-, és PDF-fjlokban talalhato, melyekbdl a hirek metaadatait és a
hir szovegét kellett kinyerni mieldtt a szovegjellemzoket kivalasztottam volna. A
HTML-f4jlok feldolgozasat RapidMinerben a Read Documents operatorral végeztem,
amellyel TXT-formatumban olvastam be azok tartalmat, nem HTML-ként, mert igy a
HTML-tagek benne maradtak az allomanyban. A HTML-tagekre azért volt sziikség,
mert ezek felhasznélasaval volt lehetdség arra, hogy az oldalaknak egy-egy meghataro-
zott tagek kozé esd részét kinyerjem. Ezek, a 7. dbra kapcsan emlitett informéciok az
Extract Information operatorral lekérdezhetok Xpath nyelven, ha az xpath queries para-

méternél a kovetkezOket allitjuk be®:

8. Tablazat: Az angol hirek metaadatainak XPath lekérdezései

attribute name query expression
NewsSubject //h:div[@class="hiralany']//h:a/text()
PublicationTime //h:div[@class='Time']/text()
NewsType //h:div[@class='newstype']/text()
NewsSummary //h:div[@class="Newkib_Sum']/text()
DataDealer //h:div[@class='datadealer']/text()[2]
HungarianNewsURL [ //h:a[@class="English"]/@href[number(substring(.,string-length(.)-
13,9))=substring(.,string-length(.)-13,9)]

Forras: sajat szerkesztés

Mivel az angol nyelvii valtozathoz tartozé lekérdezéseket tartalmazza a 8. tablazat,
az utolso attribitum neve HungarianNewsURL lett, de a magyar nyelvii hirek esetén ezt
EnglishNewsURL-re kell atirni, mig a query expression paraméter értékét nem kell
megvaltoztatni, mert a magyar nyelvil véaltozatban is az English sz6 szerepel benne. Mi-
vel a seed-oldalak magyar nyelviiek, és az angol hireket a magyarokon keresztiil kovet-
ve toltotte le a HTTrack, ezért olyan eset eldfordulhat, hogy a magyar nyelvii hirnek
nincs angol megfeleldje, azonban forditva nem lehetséges. A hirek azonositojat — New-
sID néven — a HTML-f4jl nevébdl kinyertem egy Replace operatorral olyan mddon,
hogy a fajlnévbdl eltdvolitottam az dsszes olyan részt, amely nem az azonositohoz tarto-
zik™. Ugyanezzel a modszerrel kinyerjiik a HungarianNewsURL-bOl a magyar, illetve
EnglishNewsURL-bdl az angol valtozat azonositojat rendre HunNewsID és EngNewID

néven.

69 A h: azonositdo a HTML-névteret azonositja RapidMinerben.
70 A replace what paraméternél adjuk meg a kdvetkezo regexet: . */(/0-9]*).html, a replace by paramé-
ternél pedig a kovetkez6tl: $1.
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A letoltott PDF allomanyokbdl kizardlag a szoveges informaciot hasznéltam, azaz a
szamszerll informaciok — pl. eredménykimutatas- és mérlegadatok — elhagyasra kertil-
tek, mert egyrészt ezek elemzése nem képezi a vizsgalat targyat, masrészt ezek hatéko-
nyabban kinyerhetdk masféle adatforrasbol. A PDF-fajlok tartalmat ugyancsak Rapid-
Minerben nyertem ki a Read Document operatorral”’. A PDF-hez tartozé hir azonositoja
a t4jlt tartalmazd mappa nevével egyezik meg, igy a metaadatokbol kiolvashatd. Az azo-
nos azonositohoz tartozé hirek szdvegét Aggregate operatorral dsszevontam’™. A PDF-
ekbdl kinyert szoveg és a HTML-ekbdl kinyert metaadatok parositdsahoz a Join opera-
tor hasznalhato, amely kulcsként a NewsID azonositot hasznalja. Az angol-magyar koz-
leményparok a NewsID és a megfelel6 HunNewsID, illetve EngNewsID kulcsként valo
alkalmazasaval ugyancsak Join operatorral parosithatok ossze.

Ezt kovetden sor keriilhetett a szovegjellemzok korének kijeldlésére. A szovegjellem-
z0k kivalasztasa kapcsan fontos szempont volt, hogy mind angol, mind magyar nyelvre
alkalmazhato legyen a modszer, ezért valasztottam a tokeneket és a korpusz szohaszna-
lata alapjan heurisztikusan kinyert kifejezéseket. EIobbi tehat a sztenderd sz6zsak mo-
dellnek felel meg, amelyet a 7. tdblazatban bow roviditéssel jeloltem, utdbbi viszont — a
félig automatizalt jellege miatt — nem teljesen felel meg az szkif roviditéssel jelolt szak-
érto1 kifejezéslistanak. Hamarosan kitérek arra, hogy milyen algoritmust alkalmaztam
ehhez, de elobb tisztdzom, hogy milyen nyelvi és matematikai dimenziocsokkentést al-
kalmaztam, és hogyan sulyoztam a TDM-et. Minden karaktert kisbetiissé transzformal-
tam Transform Cases operatorral, és azokbdl a karaktersorozatokbdl képeztem tokene-
ket, amelyek csak betliket tartalmaztak”. Szotovezést végeztem a Snowball-szotovezd
angol, illetve magyar valtozataval™. Kizartam a harom karakternél révidebb tokeneket™,
tovabba azokat, amelyek 10-nél kevesebbszer fordultak elé a korpuszban™. A TDM si-

lyozéasara a tf-idf mértéket alkalmaztam’’, amely az egyik leggyakoribb az irodalomban.

71 Ennek extract text only paramétere volt beallitva, valamint a content type paraméter értékét pdf-re al-
litottam.

72 A group by attributes értékét NewsID-re, az aggregation attribute a text (szoveg) volt, az aggregation
functions pedig concatenation.

73 A Tokenize operator mode paraméterét non letters értékre allitottam.

74 A Stem (Snowball) operator language paraméterénél mindkettd kivalaszthato.

75 A Filter Tokens (by Length) operator min chars paraméterét 3-ra, a max chars paraméterét pedig egy
nem korlatozo, nagy szdmra, 9999-re allitottam.

76 Ez a Process Documents from Data operator prune method paraméterén keresztiil befolyasolhato, an-
nak értékét absolute-ra allitottam, illetve a hozza tartozo prune below absolute paraméter értékét 10-
re, a prune above absolute paraméter értékét pedig egy nem korlatozo, nagy szamra, 9999-re allitot-
tam.

77 A sulyozast a Process Documents from Data operator create word vector paraméterének igazra allita-
sa utan a vector creation paraméter TF-IDF értékre valo allitasaval értem el.
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A kifejezések kinyerésére szolgdld algoritmust Mostafa (2007) algoritmusa alapjan
készitettem el RapidMinerben, és alkalmazas kozben deriilt rd4 fény, hogy nem csupéan
szakkifejezések kinyerésére alkalmas, hanem az egy kaptafara ir6dott sajtokozlemények
sablonos szovegrészeinek azonositasara is. Ez felhasznalhato arra, hogy egyfajta kiter-
jesztett stopszavazas révén a kevésbé jelentds szovegrészeket eltavolitsuk a dokumentu-
mokbdl. A PDF alloméanyokban tobb ilyen irrelevans szovegrész is talalhatd, mint pél-
daul a kibocsato cég altal a fajlba illesztett fejléc, instrukciok, jogi felelésséget kizaro
szovegek, tovabbi tajékozodasi lehetdségeket bemutatd bekezdések stb. E szovegrészek
— tovabbiakban sablonszovegek — jellemzdje, hogy tobb dokumentumban is megtalalha-
tok véltozatlan, vagy minimalisan eltérd formaban. A sablonszévegek eldrejelezhetdség-
re gyakorolt hatdsanak vizsgalata miatt a kisérleteim kétféle valtozatban is elvégeztem.
Az egyik valtozatban a sablonszvegeket benne hagytam a dokumentumokban, a mésik
valtozatban kitéroltem Oket. Szintén kétféle kisérletet végeztem el, hogy megvizsgal-
jam, hogy a gyakori szokapcsolatok bevonasaval javithatok-e az eredmények. Az egyik
valtozatban csak szavak, a masikban szavak és gyakori szokapcsolatok is szerepelnek. E
kétfajta felosztas mind a négy lehetséges kombinacidjat megvizsgaltam mind angol,
mind magyar nyelven. Az algoritmus leirdsa az 2. fiiggelékben olvashato. A kifejezések
szama mindkét nyelven szédzas nagysagrendet vett fel, 200-300 koriili volt, ugyanakkor
az 0nallé szavak szama angol nyelven 4000 koriili, magyar nyelven 8900 koriili volt,
ezek a szamok leginkabb a Schumaker-modellben alkalmazott dimenziészamoknak fe-

lelnek meg. (Lasd 7. tablazat.)

3.3.2. Az arfolyamadatok el6készitése

A 3.2. alfejezetben bemutattam az arfolyamadatok fajtait. Az eltérd fajtaja adatokon
mas-mas adat-el0készités lehet sziikséges, és az elemzésnél hasznalt modellek is kiilon-
b6z6 adat-elokészitést igényelhetnek. A kovetkezd néhany bekezdésben az arfolyam-
modellezésben hasznlt leggyakoribb reprezentacidkat veszem sorra. A targyalas sordn
az egy periddust jellemz6 reprezentacioktol haladok a tobb periddust jellemzok felé, il-
letve az egy adatot felhasznaloktol a tobb adatot felhasznalok felé.

A nyit6-, legmagasabb, legalacsonyabb és zardarak kozvetleniil is input attributumai
lehetnek egy iddsori elemzésnek, ezeket az alabbiakban a kovetkezdképpen jelolom:
pl, ahol t az idéperiddus sorszdma, és x€{o,h,l,c} az angol elnevezések kezdbbe-

t(ii’”*. Ezekkel az adatokkal kozvetleniil csak egy periodusnyi id3szakot tudunk jellemez-

78 Open, high, low, close.
71



ni, 1-1 adat felhasznéldséval. Ilyen reprezentaciot hasznalt a Schumaker-modell, illetve
Zhang et al. (2005; 2006; 2007) bizonyos cikkekben. (Lasd 7. tdblazat.) A kovetkezd
mutatdszamok — az arfolyamvaltozas ¢és a hozam — egy vagy tébb periddusbol allo 1do-
szakok jellemzésére is alkalmasak, tipikusan 2-2 adat felhasznalasaval. A d hosszlsa-
gu, tobb periddusbol allo iddszak alatti arfolyamvaltozas képlete a kovetkezo:
Df ;=pt.a—p; (9), ahol 0<d egész szam. Az OHLC-adatok birtokdban lehetdség van
a peridduson beliili arfolyamvaltozas kiszdmitasara is: D,=p;—p’ (10). A hozamok
szamitasara tobbféle képlet hasznalhatd. A d hosszusagu iddszak alatti hozam képlete:
R} =(pr,—pi)p (11), ahol p*#0 . Az ugyanezen idészak alatti loghozam képlete:
"R ,=In(p},,)—In(p?) (12), ahol 0<p},,, 0<p;. Az egyszerii hozamképletet hasz-
nalta a Wiithrich-modell, Koppel és Groth és Muntermann (2008; 2009) bizonyos cikke-
iben. (Lasd 7. tablazat.) A loghozamok elonye, hogy szamtani atlaggal atlagolhatok, és
hosszabb iddszakra aggregalhatok, ezt a tulajdonsagukat hasznalta ki Groth (2008) is.

Abban az esetben, ha rendelkezésiinkre allnak referenciaértékek a vizsgalt eszkoz ho-
zamait tekintve, akkor az arfolyamokat reprezentalhatjuk a tényleges ¢és a referenciaér-
ték eltéréseként is. A referenciahozam lehet egy masik eszkdz hozama — példaul a koc-
kazatmentes kamatlab, a részvényindex hozama, overnight hitel- és betéti kamatok stb.
—, vagy valamilyen kdzgazdasagi modell — példaul a CAPM, paritdselméletek (Moosa &
Bhatti 1997), 6konometriai modellek stb. — alapjan szamitott érték is. Ezt a referencia-
hozamot normalis hozamnak nevezziik, az ettdl valo eltérést pedig abnormalis hozam-
nak, amely tehat a kovetkezOképpen szamitodik: AR} dZRj‘,d—}A?:‘,d (13), ahol IA?f,d a
normalis hozam. A képletet loghozamokra is felirhatjuk, ahogy Gidéfalvi (2001; Gido-
falvi & Elkan 2003) tette.

A hozam mellett a volatilitast jellemz6 mutatészamokkal is reprezentalhatok az arfo-
lyamok. A legegyszerlibb ilyen mutatd a peridduson beliili terjedelem:
M,=p'—p! (14). Alegismertebb azonban az n darab hozambél szamolt szoras, amely

mar kettdnél tobb periddus adatabdl kiindulva jellemzi a kdztes idszakot:

Z(R;(i—l)d,d_}_?id,nz (15)

n

X —
Gt ,d,n—
Ahol 0<n és egész szam, d tovabbra is a periddusok hossza,

R:(,d,n:( ?:1R:<+(i—1)~d,d)/n az n darab hozam szamtani atlaga.
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A képletben helyesebb a loghozammal szamolni azok szdmtani atlagolhatésaga mi-
att. Sem a hozamszoras, sem annak négyzete, a hozamvariancia nem hasznalatos a t6zs-
dei hirbanyészatban, hanem inkébb azoknak a referenciaértéktdl valo eltérésén alapulo
megkozelitést alkalmazzak. Ez az abnormalis volatilitds, amelyet példaul a kovetkezd-
képpen mérhetiink: AV, =o;, ,—6%,, (16), ahol G}, ,a normalis szorast jelenti. A
szoras helyett a varianciaval is felirhatdo a képlet. Groth & Muntermann (2010;
2011) példaul egy hosszabb i1ddszak alatti periddusok atlagos hozamszoérasaként defini-
alta a normalis szorast.

Az id6északot az azt alkotd peridodusok arfolyamaira illesztett regresszios egyenessel
is reprezentalhatjuk, példaul:

argminzn: (ptx—f)f)Z (17)

ab j=1
A kovetkezd feltételek mellett: YV i€[1,n] esetén pi=at+b.
A Lavrenko-modell példaul a kapott regresszios egyenes a paraméterével, a mere-
dekséggel reprezentélja az arfolyamiddsort. (Lasd 7. tablazat.)
Egy tobb peridodusbdl all6 iddszakot jellemezhetiink az id6szak alatti abnormalis ho-
zamok, illetve volatilitdsok aggregalt (altalaban atlagolt vagy kumulalt) értékével is. A

kumulélt abnormalis hozam képlete példaul:

CARf,d,n:Z AR;(+(i71)-d,d (18)
i=1

Ez a reprezentacio elterjedt az eseményvizsgalat mddszertanban — pl. (Bedé & Rap-
pai 2004; 2006) —, azonban a tézsdei hirbanyaszatban kevésbé alkalmazzak.

Ezen kivill még szdmos egyedi arfolyam-reprezentacidval taldlkozhatunk, és gyakor-
latilag az 0sszes technikai indikator is ezek kozé sorolhatd. Achelis (2001) kdnyvében
példaul tobb fent emlitett reprezentacid is szerepel mint technicista indikator. Az egyedi
megoldasok koziil az arfolyamcsucs a legelterjedtebb, amely az arfolyam adott iddsza-
kon belill megfigyelt szélséértékei alapjan mindsiti az idészakot. Ilyet lathatunk Mitter-
mayer munkdiban és Groth és Muntermann (2008) egyik cikkében. (Lasd 7. tablazat.)

A sajat modellem esetén a loghozamok alapjan reprezentaltam az arfolyam-iddsoro-
kat. A loghozamok diszkretizaldsa soran harom kategoriat alakitottam ki: negativ, pozi-
tiv, illetve semleges. A tézsdei hirbanyaszatban leggyakrabban kettd vagy harom kate-
goriat hasznalnak (lasd 7. tablazat), és mivel hipotéziseim nem zarjak ki annak lehetdsé-

gét, hogy a bejelentéseknek nincs hatasa a részvényarfolyamra, ezért dontottem gy,
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hogy harmadik kategoriaként a semleges is részét képezi az arfolyam-reprezentacionak.
A diszkretizalas soran a lehetd legegyenletesebb megoszlas kialakitdsara torekedtem,
0sszhangban a Wiithrich-, illetve Koppel-modellel (lasd 7. tabldazat). Mivel a diszkreti-
zalast kiilonb6zd idéablakok mellett is elvégeztem, és a mintabeli aranyok, sét a mintdk
elemszamai is minden esetben eltérnek, a diszkretizalas eredményét csak a 3.3.3. alfeje-

zetben fogom bemutatni.

3.3.3. A mintaba keriuilé6 megfigyelések sziirése

A modellezés mindségének javitasa érdekében a rossz mindségli megfigyeléseket ér-
demes kisziirni a mintabol. A megtigyeléseket mindsithetjiik példaul abbol a szempont-
bol, hogy mennyire jol lehet 6ket besorolni a pozitiv vagy a negativ kategoriaba. Igy
példaul Mittermayer és Knolmayer (2006a) kiilon kategoriaba soroltdk a bizonytalan hi-
reket, amelyeket kizartak, vagy példaul Généreux et al. (2008; 2011) a semleges — nem
igazan pozitiv €s nem igazan negativ — hireket tekintette kizarandonak. A besorolast kis-
s¢ megneheziti, ha nem 4ll rendelkezésre a sziikséges arfolyam-adat — bar vannak mod-
szerek, amivel ez kezelhetd. A hidnyz6 értékek keletkezésének tobb oka is lehet, de leg-
gyakrabban azért fordul eld, mert egy periodusban nem volt kereskedés. Ilyenkor a hi-
anyzo adatot potolhatjuk az adott periddus eldtt megfigyelt utolsé adattal, vagy abban az
esetben, ha az ajanlati konyv adatai rendelkezésre allnak, hasznalhatjuk a legjobb ajan-
lat értékét is. A hianyzo értéket meg is becsiilhetjiik valamilyen idésori, arfolyamelméle-
ti stb. modell segitségével, ha ez nem torzitja el 1ényegesen a végeredményt. Ha a minta
elég nagy, akkor a hianyz6 értéket tartalmazé idészakot kizarhatjuk a mintabol — ezt al-
kalmazzdk leggyakrabban. Nincs is mas valasztdsunk mint a kizdras abban az esetben,
ha a hirhez tartoz6 iddablak tulldég a tézsde nyitvatartasi idején. Ezen kiviil a t6zsdei hir-
banyaszatban gyakran olyan likvid részvényekkel kereskednek, amelyek esetében a koz-
lemények publikaldsanak intervalluma atfedhet a modellben alkalmazott iddinterval-
lummal, ezért ilyenkor az 4tfedd hireket kizarjak a mintabol. A kereskedési szakasz eldtt
kibocsatott hirek esetén ugyanez a jelenség indokolja a nyitds utani rovid idészakban
megjelent hirek kizarasat. Ezen kiviil, ha egy hir tobb vallalathoz is kapcsoldodik, akkor
ellentmondé hatassal lehet a két arfolyamra. Ha pedig egy kézleményt részben megis-
mételnek, akkor a szoveg alapjan indokolt hatdsa az arfolyamra elmaradhat. Ilyen, hi-

anyzo értékre, vagy atfedd hirekre vonatkozo sziiréfeltételt alkalmaztak a Schumaker-, a
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Groth-, a Gidofalvi-, és a Mittermayer-féle modelleknél, aminek eredményeként tobb-
ségben ezres nagysagrendli maradt a mintak mérete”. (Lasd 7. tdbldzat.)

A rossz mindségli megfigyelések kiszliréséhez hasznalhatok metaadatok is, mint pél-
daul a szoban forgo részvény piaci kapitalizacioja, atlagos forgalma, atlagos arfolyama-
nak nagysaga, vagy a tézsdeindex hozaméahoz mért teljesitménye, extraprofit-termeld
képessége — ezek mind a kibocsaté vallalat piaci jelentdségének indikatorai. Ilyen sziird-
feltételekre latunk példat Koppel modelljénél, és Mittermayer (2004) egyik cikkében.
(Lasd 7. tablazat.)

A sajat modellem esetén a vizsgalt id6szakban® a kezdetben rendelkezésre 4116 meg-
figyelések szama eleve csekély volt, 330 kortili, €s a minta méretének megfeleld szinten
tartasat tartottam szem elott a sztiréfeltételek kialakitasakor. Mivel a leglikvidebb, Pré-
mium kategoridba tartozd magyar részvényeket elemzem, nem sziikitettem a mintat a
vallalatok piaci teljesitménye alapjan. A kereskedési idon beliili hidnyz6 értékeket a leg-
utobbi érvényes arfolyammal interpolaltam. Amennyiben a hirhez tartozé idéablak tal-
logott a tozsde nyitvatartasi idején, akkor azt a hirt kizartam az adott mintabol. Ennek
eredményeként a minta mérete 92158 kozottivé redukalodik. A 3.3.2. alfejezet végén
emlitettem, hogy a diszkretizalas fiigg az alkalmazott id6ablak hosszatol, és ezért a szii-
rofeltételek bemutatasa sziikséges a diszkretizalas eredményének megértéséhez. A ko-
vetkezdkben ezt fogom bemutatni.

Rovidebb id6étavon nagyobb az esélye annak, hogy az arfolyam valtozatlan marad,
mint hosszu tdvon, ezért az idéablakok hosszanak valtoztatdsa miatt a hozamkategoriak
definialasahoz hasznalt alsé ¢€s felsd korlatok is valtoznak. E korlatok megallapitdsdhoz
a minta hozameloszlasat hasznaltam fel, és a loghozamok abszolut értékének elso terci-
lisével és ellentettjével tettem egyenlévé Oket. Ilyen modon a megfigyeléseknek leg-
alabb egyharmada a semleges kategoridba tartozik®. Az el6bbiekbdl kovetkezik, hogy
minél rovidebb iddablakot vesziink, egyrészt anndl tobb dokumentum szerepel a kor-

puszban, masrészt annal nagyobb mértékben meghaladja az egyharmadot a semleges

s

79 Groth és Muntermann (2008) tanulmanyéaban a mintaméret elég csekély, kb. 60 megfigyelés volt, de a
tobbi tanulmanyban 350 f6lottiek az ¢ mintaik is. Azért ennyivel kisebb az ¢ mintajuk, mert a tobbi
tanulmanyhoz képest a kisebb német piacon 1évo részvényeket elemezték.

80 Emlékeztetdiil: 2015.04.27. és 2015.07.24.

81 Ezt azonban még koveti egy 1épés, melynek soran a mintabdl kizarasra keriilnek azok a kozlemények,
amelyek szovegét nem lehetett kinyerni a kdzzétett PDF-allomanybol, igy a végsoé korpuszban egy-

crer
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Dakurmentumok szdma
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8. Abra: A korpuszban 1évé dokumentumok szamanak valtozasa kategorianként az
idoablak eltolasanak fiiggvényében

Forras: sajat szerkesztés

A 8. abran megfigyelhetd, hogy a korpusz mérete 92 és 158 megfigyelés kozott val-
tozik. A nulla perces eltolastdl eltekintve — ahol 100% lenne — 81% ¢és 30% kozotti a

semleges kategoria aranya.

Diokuam entmok megosziisa

o |
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idoa blak vepének eliolasa
= pazitiv semleges m negativ

9. Abra: A korpuszban 1évé dokumentumok kategoriak szerinti megoszlasanak
valtozasa az idoablak eltolasanak fiiggvényében

Forras: sajat szerkesztés
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A 8. abranal jobban mutatja a dokumentumok kategoridk szerinti megoszlasat a 9.
abra, amelyen latszik, hogy a hosszabb iddablakoknal kevésbé egyenletes az eloszlas. A
hozamkategoridk megoszlasa befolydsolja a modell altal elért pontossag értékelését is,
hiszen a legnagyobb részarany lesz a default pontossag, masrészt a dontési hatar becslé-
sének bizonytalansagara is hat, ezért célszerli a tanitomintdban a kategériak részaranyat

egyenletesen tartani.

3.4. Arfolyam-modellek széveges inputtal

Ebben az alfejezetben foleg a szoveges inputtal miikodo osztalyozasrdl lesz szo. El16-
szOr a tézsdei hirbanydszati irodalomban fellelheté megvaldsitasokat foglalom 6ssze a
9. tablazatban, majd kiilon alfejezetekben bemutatom az osztilyozéasi modelleket, rész-
letesebben kitérek az SVM-osztalyozé miikodésére, korbejarom a hatékonysag mérésé-
nek kérdéskorét, a modellértékelés €s -kivalasztas elveit, valamint a robusztussag, illet-
ve az érzékenység vizsgalatdnak leggyakoribb modszereit. Az alfejezeteket — a korabbi-
akhoz hasonldan — a sajat modellnél alkalmazott modszerek, mutatok, tesztelési eljara-
sok leirasa zarja.

A 9. tablazatban lathatok a tézsdei hirbanyaszatban alkalmazott algoritmusok, vali-
dacios eljarasok, haté¢konysagmutatok és teszteredmények. A tablazatban hasznalt rovi-
ditések feloldasa, illetve a modszerek felsorolasa a kovetkezokben olvashato.

FT: feladattipus. o: osztalyozas; r: regresszio

A: algoritmus. A tablazatban a f6 algoritmus all az els6 helyen, mogotte zarojelben
tovabbi algoritmusok, ha voltak.

* ann: artificial neural network, mesterséges neuralis halozat

* km: k-means, k-kdzép osztalyozo

* knn: k-nearest neighbour, k-legk6zelebbi szomszéd

* me: maximum entropia osztalyozo

* nB: naive-Bayes osztalyozo

* regr: linearis regressziod

* R: Rocchio-osztalyozo

* svm: support vector machine, tamasztévektor-gép osztalyozo
* SVr: support vector regression, tdmasztovektor-gép regresszio
* rb: rule based, szabalyalapu rendszer

77



9. Tablazat: A tozsdei hirbanyaszati modszerek

Modell Cikk FT A HM VE T™ (%) H B
Wiithrich | (Leung Kung Fan 1997) o |[rb l.a v(v, 1) a) 40 1b) 48,8% -
2. mre b) 20 2a) 35,6%
(Wiithrich, Cho, et al. 1998) rb a v(i) 37,5 46,7% -
(Wiithrich, Permunetilleke, et (knn, ann, (53%, 43,9%.,
al. 1998) regr) <40%)
(Cho & Wiithrich 1999) b 5kv(i) 20 51% d34,6%
(Cho et al. 1999) €33,3%
(Peramunetilleke 1997) rb \% 50 51% e33%
Lavrenko [ (Lavrenko et al. 2000a; 2000b) [o [nB det 10kv(v) |10 ? e<
(knn)
(Fung et al. 2002a; 2002b) svm roc 10kv(v) |10 ? e<
(Fung 2003) svm 1. fl|v(@) a) 30 la) 85,7% -
(Fung et al. 2003; 2005) (nB, knn) | (p, 1) b) 50-10 |1b) 82,4%
2.a 2?7) 67,4%
Schumaker | (Schumaker & Chen 2006) r |svr 1. mse | 10kv 10 1) 0,03346 1) 10,0724
2.a 2) 50,7% 2) r47,6%
(Schumaker & Chen 2009) 1) 0,04261 1) 10,0721
2)57,1% 2) 154,6%
(Schumaker 2009) 1) 0,0341 -
2) 51,4%
(Schumaker et al. 2009; 2012) 1) 0,0516 -
2) 59%
(Schumaker & Chen 2008; 2010) - — -
(Schumaker 2010a; 2010b)
Groth (Groth & Muntermann 2008) |o |svm l.a 10kv 10 1) 70% 1) d57,5%
(Groth & Muntermann 2009) ?p r)ﬂ 1) 56,5% 1) d60,8%
(Groth & Muntermann 2010) 1) 78,49% 1) e75%
2)56,27%
(Groth 2010) 1) 78,72% 1) e75%
(Groth et al. 2014) 1) 81,69% 1) e75%
2) 59,16%
(Groth & Muntermann 2011) svm l.a 1) 78,96% 1) e75%
(nB, knn, |2.f1 2) 53,52% 3)e0,5
ann) 3. auc 3) 0,703
Thomas (Thomas & Sycara 2000) o |me - v(i) 79,4 - -
Gidofalvi | (Gidofalvi 2001) o |nB l.a v(i) 27,7218 |? ?
(Gidéfalvi & Elkan 2003) Z.pr 414448 [ kb.47% | 1) e50%
Koppel (Koppel & Shtrimberg 2004) |o |svm l.a 10kv, 10 1) 70,3% 1) e50%
2.p,r |v(@) ?
(Généreux et al. 2008; 2011) 10kv 10 1) 69,5% 1) e50%
Mitter- (Mittermayer 2004) 0o |svm l.r 50kv 90,9 1) 60% 1)e33%
mayer 2.p
(Mittermayer & Knolmayer svm 1. f1 10kv 10 1) 69% 1) e33%
2006a) (R, knn) [2.a 2) 83% 2)e33%
e-Markets | (Zhang et al. 2005) o |km - - - -
Group (Zhang et al. 2007) a ? ? 64,1% ?
(Zhang et al. 2006) rb - - - -
(Yu et al. 2005; 2006) svm a ? ? 65,73% ?

Forras: sajat szerkesztés
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HM: hatékonysagmutatd. Az osztalyozas vagy regresszid hatékonysagat méré muta-
tészam neve. Ha tobbet is hasznaltak, az egyes mutatok szamozva kovetik egymast a
tablazatban.

* a:accuracy, pontossag

* auc: area under the curve, ROC-gorbe alatti teriilet

* det: detection error tradeoff, DET-gorbe

* f1: Fl-mutatd, a precizitas és a felidézés harmonikus atlaga
* mre: mean relative error, atlagos relativ hiba

* mse: mean square error, atlagos négyzetes hiba

*  p: precizitas

* r:recall, felidézés

* roc: receiver operating characteristic, ROC-gorbe

VE: validéacios eljaras. Az osztilyoz6 vagy regresszid paramétereinek becslésére
hasznalt megfigyelések és a hatékonysag mérésére szolgaldo megfigyelések kivalasztasa-
nak modja.

e v(x), illetve #kv(x): egyszerli validacio, illetve keresztvalidacid. # helyére egy
szam keriilhet, amely azt jelzi, hogy hdnyszoros keresztvalidaciot végeztek a
szerzOk, ha x ismert, akkor helyére kertilhet:

o v =v¢letlenszeri

o i=1ddbeli

TM: tesztminta részaranya. Ha tobbféleképpen osztottdk meg a mintat tanito &s teszt-
allomanyra, akkor vagy tartomanyt adtam meg, vagy ha az eredmények kapcsan kiilon

hivatkozok az egyikre, akkor betijellel jeloltem meg.

H: hatékonysag. Az érték eldtt a hatékonysagmutatd sorszama, illetve a tesztminta
méretének betlijele szerepelhet a tablazatban. Zardjelben az algoritmusoknal felsorolt

egyéb modszerek hatékonysaga lathato, ha vannak ilyenek.

B: benchmark. A hatékonysagmutatd értékeléséhez hasznalt viszonyitasi alap. A

benchmark tipusanak roviditése utdn a benchmark értéke szerepel, és ezek elétt a hozza
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tartoz6 hatékonysagmutatd sorszama és a tesztminta méretének betiijele szerepelhet. A
benchmarkok roviditései a kovetkezok:

* e: elméleti kategdriamegoszlas szerint varhato taldlati arany

* d: default, mintabeli kategoriamegoszlas szerint varhato talalati arany

* r: szoveges input nélkiili regresszios modell teljesitménye ugyanazon a mintan

3.4.1. Feladattipusok és algoritmusok

A modszerek attekintéséhez, az osztalyozas €s a regresszio kozotti kiillonbségek tisz-
tazasahoz elevenitsiik fel a kiilonbdzo adattipusok tulajdonséagait Tan et al. (2011) alap-
jan! A valtozokat® jellemezhetjikk az altaluk felvett értékekkel végezhetd miiveletek
szempontjabol, ezt skalatipusnak nevezziik. Skalatipusok tekintetében megkiilonboztet-
hetlink mindségi, ordinalis, intervallum- és aranyskalat. A skalatipusok ebben a sorrend-
ben rendelkeznek az Osszes Oket megel6zd skalatipus tulajdonsagaival. A mindségi,
vagy masként nomindlis skdla értékei kozott csak olyan Osszehasonlitds végezhetd,
amely soran eldonthetd, hogy a két érték azonos vagy kiilonboz6. Ordinalis, vagy mas-
ként sorrendi skala esetén két értékrdl az is eldonthetd, hogy melyik a nagyobb, azaz a
két érték sorrendje is megallapithatd. Az intervallum-, vagy masként kiilonbségi skala
esetén két érték kozott tdvolsagot lehet szamitani, azaz értelmezett a két érték kiillonbseé-
ge. Az ardny-, vagy masként hanyadosskala két értékének aranyat is meg lehet allapita-
ni, azaz értelmezett az értékek hanyadosa. A valtozok jellemzésének fontos szempontja
még az értékkészlet is, azaz az a halmaz, amelybdl értéket vehet fel a valtoz6. Szorosan
kapcsolodik a valtozok skalatipusahoz a valtozok diszkrét vagy folytonos volta. Egy att-
ributumot diszkrétnek neveziink, ha értékei megszamlalhatok, ezzel szemben a folyto-
nos valtozok megszamlalhatatlan halmazbdl vehetnek fel értéket. Jellemzden a nomina-
lis és ordindlis skalaval rendelkezd valtozok diszkrétek, az intervallum- és aranyskalan
mért valtozok altalaban folytonosak. Az értékkészlet megadhatéd az elemek felsorolasa-
val, ha véges sok eleme van a halmaznak. Ez jellemzéen nominalis és ordindlis skalati-
pusok esetén fordul el6. Numerikus attributumok esetén az értékkészlet egy interval-
lummal is jellemezhetd, azaz az értékek alséd és fels6 korlatjanak megadasaval, de ter-
mészetesen nem korlatos intervallumok is megengedettek. Intervallum- és ardnyskalak

esetén célszerll ilyen modon megadni az értékkészletet.

82 Gyakori szinonimai: attribitum, tulajdonsag.
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Az osztalyozés ¢és a regresszid is prediktiv feladattipus, mindkettd esetén bizonyos
inputvaltozok® fiiggvényeként irjuk fel az outputvaltozot™. Kozottik kiilonbséget te-
sziink az outputvaltozéd diszkrét, illetve folytonos volta szerint. A regresszio soran egy
folytonos attriblitum értékeit kell megbecsiilni az inputvaltozok értéke alapjan. Oszta-
lyozasi feladat esetén egy diszkrét attributum értékét becsiiljiik meg. (Tan et al. 2011) A
szakirodalom ezt az attributumot, illetve annak értékeit kategoridknak, osztalyoknak, il-
letve cimkéknek nevezi. A vizsgalt objektumok egyéb tulajdonsagaibol kovetkeztethe-
tiink a cimke értékére, az osztalyozast emiatt cimkézésnek is nevezik. Vegylink a mind-
ség-ellendrzés teriiletérdl egy példat, amelyben egy termék atvizsgalasa utan eldontik,
hogy hibatlan, javitasra szorul, vagy ki kell dobni. Ebben az esetben az osztalyozando
objektumok a termékek, amelyek fontos tulajdonsagainak értékeit atvizsgélas soran
megallapitjak, majd ezek alapjan a harom osztaly valamelyikébe soroljak a terméket. E
feladatot el lehet végeztetni valamilyen fizikai vagy kémiai kdlcsonhatas segitségével,
biologiai uton, ¢l6lényekkel, de munkasokkal, vagy algoritmusok €és mesterséges intelli-
gencia alkalmazaséval is. A probléma szamitogépes megoldasara kiilonb6zé modszerek
allnak rendelkezésre. E modszerek kozé sorolhatd a diszkriminancia analizis (Mai
2013), a logisztikus regresszi6 (Bewick et al. 2005), a naiv Bayes-osztalyozé (Kaur &
Neelam 2014), a k-legkozelebbi szomszéd (Kataria & Singh 2013), a dontési fa (Kotsi-
antis 2013), a szabdalyalapu rendszerek (Kliegr & Kuchat 2015), a mesterséges neuralis
halézat (Neocleous & Schizas 2002) és az SVM (Burges 1998) modszerek. A modsze-
rek kozotti valasztast befolyasolja, hogy milyen skalatipust inputvéltozokkal dolgo-
zunk, hany értékkel rendelkezik az outputvaltozo, a cimke értékei linedrisan szeparalha-
tok-e, a teljes adathalmaz helyes cimkézésére toreksziink-e vagy csak a legnagyobb
megbizhatdsagl becslések fontosak, mekkora szamitési kapacitas all rendelkezésre a
feladat elvégzéséhez és ezzel parhuzamosan mekkora adathalmazt kell felcimkézni és
mekkora az algoritmus futasideje. A nem numerikus inputvaltozok értékét kozvetleniil
képesek kezelni a dontési fa és szabalyalapi modszerek, de ugyanez nem igaz példaul
az SVM vagy a mesterséges neuralis halozat tipust osztdlyozokra. Nominalis attribltu-
mok numerikussa vald atalakitdsara van lehetdség, példaul azaltal, hogy dummy valto-
zokat vezetiink be. Ez lehetdvé teszi, hogy a kizardlag numerikus inputvaltozokat meg-
koveteld6 modszerek alkalmazhatok legyenek nomindlis valtozokra is. A 9. tablazatban

jol lathatd, hogy a tézsdei hirbanyaszat soran elsdsorban osztilyozési feladatként mo-

83 Gyakori szinonimak: magyarazo valtozo, fiiggetlen valtozo.
84 Gyakori szinonimak: magyarazott valtozo, fliggévaltozo, eredményvaltozo, célvaltozo.
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dellezik az arfolyamokat, csupan a Schumaker-modell alkalmazott regressziot. A legel-
terjedtebb algoritmus az SVM, annak is els6sorban a linearis kernelti valtozata. Ezt
hasznalta Fung a Lavrenko-modell tovabbfejlesztett valtozataban, Groth, Koppel, Mit-
termayer, illetve az eMarkets Group tagjai, Yu és szerzotarsai (1asd 9. tablazat). A Schu-
maker-modell pedig ennek az algoritmusnak a regresszids valtozataval, az SVR-rel be-
csiilte meg a részvények arfolyamat. A Wiithrich-féle modell szabalyalapt rendszert al-
kalmazott, Lavrenko és Gidofalvi pedig naiv-Bayes osztalyozot. (Lasd 9. tablazat.)

Az outputvaltoz6 lehetséges értékeinek szama alapjan beszélhetiink kétcimkés —
vagy masként bindris — €s tobbcimkés osztalyozasrdl. Bindris osztalyozas esetében az
objektumokat két osztaly valamelyikébe soroljuk be, példaul: férfi-nd, igen-nem®, no-
vekszik-csokken®. Tobbeimkés osztalyozas esetén az objektumokat harom vagy tobb
kategoriaba kell besorolni, példaul: né-nem valtozik-csokken®’, pozitiv-semleges-nega-
tiv*®, doji-marubozu-hammer-shooting star® stb. A t6zsdei hirbanyaszatban mindkettSre
talalunk példat, Koppel modellje példaul elsdsorban csak a pozitiv €és negativ hirek cim-
kézését végzi®®, Groth-nal is talalkozhatunk hasonld megkézelitéssel, de az & modelljei
féleg az eseménytipust binaris outputvéltozokat® hasznaltak, ezen kiviil Thomas és az
eMarkets Groupbdl Zhang és szerzdtarsai végeztek még bindris osztalyzast. Wiithrich,
Gidofalvi, Lavrenko, Mittermayer, illetve az eMarkets Groupos Yu és szerzdtarsai pedig
tobbcimkeés osztalyozast végeztek. (Lasd 7. tablazat.)

Az osztalyozasi feladat megoldhatosaga fiigg a cimke értékeinek szeparalhatdsagatol.
Az n darab inputvaltoz6 terében a megfigyelések tokéletesen linedrisan szeparalhatok,
ha minden cimkéhez létezik legalabb egy olyan n—1 dimenzios hipersik — a szeparalo-
sik —, hogy e hipersik altal hatarolt egyik féltérben a benne taldlhatd 0sszes megfigyelés
cimkéje azonos, de a masik féltérben taldlhatd 0sszes megfigyelés cimkéjétdl kiilonbo-
z6. A gyakorlati alkalmazéasok esetén gyakran eléfordul, hogy nem taldlhaté minden
cimkéhez ilyen szeparalosik. Ennek az lehet az oka, hogy a kiilonb6z6 cimkéjii megfi-
gyelések az inputtérnek legalabb egy részén keverednek egymassal, vagy az, hogy a
megfigyelések csak nemlinedris modon szeparalhatok egymastol. A 10. abra két folyto-

nos inputvaltoz6 terében szemlélteti az eldbb leirtakat kétcimkés — A és B — osztalyozasi

85 csddeldrejelzés, sikeres tigyfélelérés, ligyfélelvandorlas stb.

86 arfolyam-, bevétel-cldrejelzés stb.

87 éarfolyam

88 véleménynyilvanitas

89 arfolyam-gyertya

90 Vizsgaltak a semleges kategoria bevezetésének hatasat is.

91 Extrém magas volatilitas, illetve extrém alacsony CRT volt-¢ a vizsgalt id6szakban.
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probléma esetén. Az abra elsO része egy linearisan szeparalhat6 esetet mutat, a masodik
rész a nemlineéris szepardciora mutat példat, a harmadik pedig olyan adathalmazt dbra-
zol, amely legfeljebb nagyon bonyolult nemlinearis modon szétvalaszthato, osszekevert
cimkéjii megfigyeléseket tartalmaz. Amennyiben legalabb két megfigyelésnek az input-
valtozo6i rendre ugyanazt az értéket veszik fel, ugyanakkor a cimkéjiik kiilonb6zd, akkor

a megfigyelések nem szeparalhatok tokéletesen. (Elizondo et al. 2012)
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10. Abra: Példak a cimkék szeparalhatésagara

Forras: sajat szerkesztés

Elsésorban kevert cimkéjli osztalyozas esetén van jelentdsége annak, hogy az oszta-
lyozési feladatot megfogalmazhatjuk éles vagy puha szemléletben is. Eles osztalyozas
esetében egy megfigyelést pontosan egy osztalyba sorolunk. Puha osztdlyozaskor min-
den kategoria esetén megadjuk, hogy a megfigyelés mekkora megbizhatdsaggal tartozik
az adott kategdridba. A mesterséges neuralis halozatok, a naiv Bayes- vagy a dontési fa
moddszerek is alapvetden puha osztalyozasra képesek, és az altaluk szolgéltatott megbiz-
hatosagi mértékek, valoszinliségek alapjan ¢éles osztalyozassa alakithatd a becslésiik. A
kétféle szemléletnek az osztalyozd hatékonysdganak megitélésekor is jelentdsége van.
Eles esetben vagy a teljes adathalmaz helyes cimkézésére toreksziink, vagy az egyik ka-
tegoria Osszes megfigyelésének helyes cimkézése a cél. Puha osztalyozaskor a becslések
kategoérianként sorrendezhetok megbizhatosag alapjan, és csak a legnagyobb megbizha-
tdsagu becslések alapjan itéljiilk meg az osztalyozas hatékonysagat, tehat nem a katego-
ria 0sszes megfigyelését vessziik alapul. Ez példaul abban az esetben lehet kivanatos, ha
tizleti szempontbdl nem éri meg az dsszes megfigyelt objektummal kapcsolatban eréfor-
rasokat felhaszndlni, csak a legjovedelmezdbbnek igérkezoknél. (Hernandez-Orallo et
al. 2012) A tézsdei hirbanyaszatban az osztalyozas outputjat az iizleti dontés elétt min-
denképpen élessé kell alakitani, igy ez a jellemzd megkdzelités az irodalomban is, de

erre még az osztalyozas hatékonysaganak mérésérdl szolo alfejezetben visszatériink.
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A sajat modellem feladata, hogy a haromértékii diszkrét outputvaltozot — pozitiv, ne-
gativ, semleges arfolyammozgas — a sajtokozlemények reprezentalasahoz hasznalt sz6-
vegjellemzok mint inputok alapjan megbecsiilje, tehat tobbcimkés osztalyozasi feladat-
tipusrol van sz6. Ez a szakirodalomban legelterjedtebb megkdzelités, amelyre a leg-
gyakrabban alkalmazott algoritmus az SVM osztdlyoz6 volt, igy a sajat modellemben is
ezt alkalmazom, amit még az is indokol, hogy feltételezhetd, hogy a probléma linearisan
nem szeparalhato tokéletesen, illetve a modell paraméterezhetd, ugyanakkor becslése
viszonylag gyors — ellentétben példaul a nem paraméterezhetd naiv Bayes-osztalyozo-
val, vagy a nagy szamitasigényl tobbrétegli perceptron — neuralis halozat — osztalyozo-
val. A tanitast RapidMinerben a Support Vector Machine (LibSVM) operator segitségé-
vel végeztem el kiilonb6z6 C-gamma kombinacidkkal. A tovabbiakban az SVM oszta-

lyoz6 miikodését mutatom be Tan et al. (2011) alapjan.

3.4.1.1. Az SVM osztalyozémaodszer

A magyarul tartovektor-gépnek fordithatd Support Vector Machine (SVM) osztéalyo-
z6 modszer folytonos skalaji inputvaltozok terében becsiil dontési hatarokat. Az SVM
altal becsiilt szeparalosikkal parhuzamosan, annak mindkét oldalan egy-egy tovabbi hi-
persik helyezkedik el, melyek kozotti tadvolsagot a szepardlosik margdjanak nevezziik.
Az SVM nem kizarolag az osztalyozés hibajanak minimalizalaséara torekszik, hanem a
margd maximalizalasara is. Erre a problémara egy feltételes szélsdértékfeladat felirasa-
val talalhaté megoldas, amelyben a célfiiggvény a margd méretétdl fiigg, a korlatozo
feltételek pedig a megfigyelések helyes osztalyozasat irjak eld. Nem szepardlhaté esetre
a feltételekbe kiegészitd valtozok kertlilnek bevezetésre, amelyek az eredeti feltételek
megsértése esetén a megsértés nagysaganak megfeleld értéket veszik fel. A kiegészito-
valtozoknak a célfiiggvényben olyan egylitthatdéjuk van, amely rontja a célfiiggvény ér-
tékét, ha a kiegészitdvaltozo pozitiv értéket vesz fel. Ez az egyiitthaté az SVM biintetés -
nek nevezett paramétere, amelyet C-vel jeldlnek. Nemlinearis szeparaciok esetén attri-
butumtranszformacié hajthaté végre, azonban ez az attribitumok szamanak jelentds no-
vekedését okozhatja. Ennek elkertilésére az SVM specialis transzformacios fiiggvénye-
ket alkalmaz, amelyeknek a legfobb tulajdonsdga az, hogy az altaluk eldallitott transz-
formalt térbeli vektorok belsd szorzata — amire az optimum kiszdmitasahoz, illetve a
megfigyelések osztalyba sorolasahoz van sziikség — meghatarozhat6 a vektorok eredeti
attributumtérbeli megfeleldinek hasonlosagabol — példaul belsdé szorzatabol mint hason-
16sagi mértékbdl. E meghatarozashoz hasznalt fliggvényt kernelfiiggvénynek nevezik.
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Lassuk a fent leirtakat formalizalva (Tan et al. 2011) alapjan.”* Az inputvaltozokat je-
16]jiik rendre x:, x,...x; modon, ahol I az inputvaltozok szama. Az outputvaltozot je-
16]jik y -nal, amely binaris, €s értéke +1, ha egy megfigyelés a vizsgalt osztalyba tar-
tozik, és —1, ha nem. A +1 és —1 cimkéji megfigyeléseket elvalasztd hipersik
egyenlete a kovetkezd:

wx+b=0 (19)

Ahol:

x=[X,, Xy,...,X;] az inputvaltozok vektora
w=[w,,W,,...,w,] az inputvaltozok egyiitthatdinak vektora
b konstans

Az optimalis dontési hatar meghatarozasa w ¢és b paraméterek megfelel6 megva-
lasztasaval érhetd el. A dontési hatar két oldalan elhelyezkedd egy-egy hipersik egyenle-
te a kovetkezo:

wx+b=1 (20)
wx+b=—1 (21)

+ 4+ F 7
0 +=1=_ + +—|_-H_+ + jf+\
o 01 02 03 04 05 06 07 08 09 1

11. Abra: Az SVM dontési hatira, margéja és a tartévektorok

Forras: sajat szerkesztés (Tan et al. 2011) alapjan

92 A teljes fejezet ugyanezen forras Tartovektor-gép (SVM) cimii fejezetének kivonatolt valtozata, csu-
pan a jeloléseket igazitottam a dolgozathoz. Egyéb forras hasonl6 levezetéssel: (Burges 1998).
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Az els6 hipersik a +1 cimkéjii megfigyelések feldl talalhatd, a masodik a —1 cim-
kéjtiek feldl. Tokéletesen szeparalhatd esetben nincsenek kozottiikk megtigyelések. Tar-
tovektoroknak nevezik azokat a megfigyeléseket, amelyek kielégitik valamelyik margé-
szélhez tartozo egyenletet. A két hipersik kozotti tavolsag a margo, amelyet jeldljink d
-vel. A marg6 kifejezhetd w hosszanak fiiggvényében. A w vektor irdnya merdleges
mindharom hipersikra. Legyen a d vektor a w -vel parhuzamos és legyen kezddpontja
a pozitiv, végpontja a negativ oldalon 1évé margdszélhez tartozé hipersikon, hossza ép-

pen d . A w vektor merdlegességének belatasahoz vegylink egy x, és egy ettdl kiilon-

boz6 x, vektort, amelyek a szeparaldsikon helyezkednek el, azaz:

wx,+b=0 (22)
wx,+b=0 (23)

Vonjuk ki egymasbol a két egyenletet:
w(x,—x,)=0 (24)
Ekkor w és a szeparalosikon fekvd (x,—x,) vektor szorzatara nullat kapunk, tehat
ortogonalisak. Ezzel belattuk w vektor merdlegességét. A margo6 hosszanak felirasahoz
vegyliik d vektor kezd6pontjat, x,-at, és végpontjat, x, -et, amelyek a megfeleld hi-

persikokon talalhatok:
wx,+b=1 (25)

wx,+b=-1 (26)
A két egyenletet kivonva egymasbol azt kapjuk, hogy:

w(x5—x,)=2 27)
Ebbdl mivel x,+d=x,, azaz x,—x,=d, ezért wd=2 , amit atirhatunk a kovetkezd

alakba:

lw|d cos0=2 (28)
Azaz d értéke a kovetkezoképpen fligg w hosszatol:

d=re 29)

Egy megtigyelés osztalyozdsahoz helyettesitsiik be a koordinatait a szeparalosik
egyenletébe, majd ha az eredmény pozitiv, akkor a pozitiv kategdridba soroljuk, ha ne-
gativ, akkor a negativ kategdriaba. Ezért, hogy jol elkiiloniiljenek egymastol az oszta-
lyok, minden megfigyelésre eldirjuk, hogy a cimkéjének megfeleld hipersiknak — mas
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szoval margoszélnek — a dontési hatartdl tdvolabb es felére essen, &m ha ez nem telje-

sill, egy u,, kiegészitdvaltozoval mérjiik a feltétel megsértését:

wx,+b+u,>1 ha y, =1 (30)
wx,+b—u,<—1 ,ha y,=—1 (31)
Ami bal oldalra rendezés és mindkét oldal y,, -mel val6é szorzasa utan leirhat6 egyet-
len egyenldtlenséggel:
Ynlwx, +b)+u,—1>0 (32)
Ahol:
me(1,2,...,M| amegfigyelés sorszama, M a megfigyelések szama
x,, a megfigyelés inputvaltozoinak vektora
v, amegfigyelés outputvaltozdja
u,>0 amegfigyelés osztalyozasanak hibdja
A 11. abra a fentieket szemlélteti egy kétdimenzids esetben, nem optimalis helyzetl
dontési hatarral — hogy egy nem nulla értéki kiegészitdvaltozo is szerepeljen az abran.
Z6lddel bekarikézva a tartovektorok lathatok™.
A célfiiggvény, amely egyszerre maximalizalja d -t és minimalizalja az osztalyozas
hibajat az 6sszes megfigyelésre:
min f(w,u)szF+Cul (33)
Ahol: -
u=[u, u,,...,uy] az eltérésvaltozok vektora
1 Osszegzdvektor
C=0 a biintetoparaméter
A fenti feltételes optimalizélési feladatra felirhato a kovetkezd Lagrange-fiiggvény:

2 M
min L(\/l,l_l,)_\,,b):M+Cl_ll— > h(yn(wx, +b)+u, —1)—uu (34)
m=1

w,u,h,b 2

Ahol A=[A;,hy,....;hy] és u=[u, u,...,u,] a Lagrange-multiplikatorok vektorai.
Tovabba érvényesek a kovetkez6 Karush-Kuhn-Tucker (KKT) feltételek:

A,=0,u,>0,u >0 (35)
Ao Yl w x,+b )+u,—1)=0 (36)
w,u,=0 37)

93 A kiegészitdvaltozos egyenlet a margo rossz oldalara esé megfigyelések esetén egyenldség formajat
olti, igy a megfigyelés tamasztovektor.
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A sz8ls6érték létezésének elsOrend feltételei:

L & =3 %y x (38)
6Wi i — mym mi
oL <
9l_g M, y,=0
55=0 = L u (39)
oL
u, 0 = Ha=Ch (40)

Ahol x,. az x, vektor i-dik koordinatéja.

Ezeket behelyettesitve L(w,u,X,b) -be kapjuk a dualis Lagrange-fiiggvényt:

M 1 M
max Ly(2)=Y 1= Y.

m=1 m=1

M I 1 M M
Z Z)"m}\'n)/mynxmixni:l'l__z Z}\’m}\’nym)}nxmxn (41)
n=1i=1

2021

A dualis feladat numerikus megoldésa soran felhasznalhat6, hogy mivel w,=0,
A=0 és C=0, ezért a harmadik elsérendi feltétel alapjan A, <C kell, hogy legyen,
ami egyszerlibbé teszi a keresést.

A fenti megoldas nemlineéris esetben azzal mddosul, hogy az I dimenzidju eredeti
x inputvektorok helyett magasabb J dimenzidju térbe transzformalt vektorokkal kell
elvégezni az optimalizalast. A transzformaciorol feltételezziik, hogy a segitségével ka-
pott vektorok linedrisan szeparalhatok a J dimenzids térben. Ha a transzforméciot vég-
z6 fiiggvényt a kdvetkezOképpen jeldljiikk: ¢(x) , akkor a dualis Lagrange-feladat a ko-

vetkez6 alakot olti:

max Ly(R)=k1-3 3 %y, y,0(x,)0(x) 42)

A ), egyiitthatok ismeretében a J dimenzios sulyvektor elemei optimalis esetben:

W= 2 R Y d(x,); (43)

A b paraméter optimalis értéke kiszamithato a transzformalt térben a kovetkezo

egyenletbdl valamely tartovektor segitségével:

Myl 3 1oy )0 (x,)+b)+u, 1) =0 (44)

n=1
Egy tetszéleges megfigyelés osztilyozasahoz pedig a J dimenzids vektorat behe-
lyettesitjlik a szepardlosik egyenletének bal oldalaba, és a kapott érték eldjele alapjan a

pozitiv vagy a negativ kategoridba soroljuk:
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()= san(wo(x)+b)=san| 3 &, v, 0(x) (x,)+b 45)

n=1

Ha olyan ¢(x) transzformécios fiiggvényt valasztunk, hogy létezik olyan K(x, x,)
hasonlosagi fiiggvény, amelynek kiszamitasa az eredeti, alacsonyabb I dimenzidészamu
attribatumtérben torténik, és K(x, x,)=¢(x,)¢(x,), akkor w, b és f(x) kiszamitisa
jelentésen gyorsithatd. Ez kerneltriikkként ismeretes a szakirodalomban. Az egyik leg-

népszerlibb kernel a radidlis bazisfiiggvény, réviden rbf, amelynek képlete a kdvetkezo:

‘517le2

200 — gyl (46)

Krbf()il,)iz):e

Bizonyos megvaldsitasokban a radialis bazisfiiggvény sugarat a szigma paraméteren

keresztiil lehet befolyasolni, masokban a gamma paraméteren keresztiil, melyek kozott a

1
20° °

kovetkezo Osszefliggés all fenn: y= A szigma paraméter novelésével a sugar no-

vekszik, a gamma novelésével pedig csokken. Mivel csak a tartovektorokhoz tartozhat-
nak nullatél kiilonb6zoé multiplikatorok — a KK T-feltételek miatt —, ezért a fenti kernelt
csak a tartovektorok esetén kell kiértékelni. Ha a radidlis bazisfiiggvények sugara jelen-
t0sen meghaladja a tartovektorok tdvolsagat, akkor linearis osztalyozoként viselkedik az
SVM, ha pedig elenyész0 a sugar, akkor legkdzelebbiszomszéd-osztalyozoként. Tehat a
gamma — vagy szigma — paraméter értékének megvalasztasa fiigg az éppen vizsgalt
adathalmaz tulajdonséagaitdl is — példaul az adatpontok siirliségétdl. Azt, hogy az rbf-
kernellel rendelkez6 SVM a két sz€lsOséges eset kozotti gamma paraméterek esetén
mennyire viselkedik lineéris osztalyozdként, illetve durva vagy egyre inkabb finom
dontési hatarokat képezd nemlinedris osztalyozoként, a C paraméter értékén keresztiil
lehet befolyasolni. Minél magasabb a C biintetés, a marg6 rossz oldalan 1évo, igy biinte-
tendo tartovektorokbol a margora esd tartovektorok, illetve kozonséges, jo oldalra esd
megfigyelések valnak — persze csak egy bizonyos fokig. A nagyobb biintetés hatdsara a
szeparalosik kozelebb huzodik az egyre kevesebb tartovektorhoz, igy azok kozelében a
dontési hatar finomabb lehet lokalisan, mivel gorbiiletét kevesebb tavol esd tartovektor
befolyasolja. Az rbf-kerneli SVM gamma ¢és C paramétere kozotti Osszefiiggésre mutat
példat a /3. abran lathatod hoétérkép, melynek értelmezéséhez néhany fogalom bevezeté-

se sziikséges, amire a 3.4.2-es alfejezetben Keriil sor.
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3.4.2. Az osztadlyozas hatékonysaganak mérése

Az osztalyozasi feladat ritkan oldhaté meg tokéletesen, amikor is minden megfigye-
1és egyértelmiien besorolhatod abba az osztalyba, amelyikbe tartozik. Ennek tobbféle oka
is lehet, mint példaul a kategoridk eloszlasa az inputok terében, a kategoriak keveredése,
a dontési hatarok alakja, az osztalyozo mddszer tipusa, paraméterei, idoigénye. Nemli-
nearis dontési hatarok esetén a linearis osztalyozd modszerek — példaul SVM linedris
kernellel, egyszer(i perceptron — nem képesek tokéletesen szétvalasztani a kategoriakat.
Konkav, illetve tobb kisebb, egymastdl tavol esd klaszterre tagolt térrészeket elfoglald
osztalyokkal nehezen boldogul az egyébként nemlinearis osztalyozo6 is, ha rosszul para-
méterezik — példaul az SVM radidlis bazisfiiggvény-kernellel tal kicsi C és gamma pa-
raméterekkel bedllitva, vagy a tobbrétegili perceptron, ha tal sziik vagy tal kevés rejtett
rétege van. Az inputvaltozok tengelyével nem parhuzamos dontési hatarok a szabalyala-
pu és dontési fa modszerek esetén megnovelik a sziikséges szabalyok, illetve elagazasok
szamat ¢s ezzel egyiitt a futdsidot. A kiilonbozo osztalyok altal elfoglalt térrészek atfe-
dése esetén azonban nem valdszinii, hogy barmilyen modell képes taltanulas nélkiil to-
kéletesen szétvalasztani a kategoridkat egymdstol. Az osztalyozas josdganak mértéke
annal nagyobb, minél tobb relevans megfigyelést sorolunk a valodi kategoriaba. (Tan et
al. 2011)

Az osztalyozas kiilonbozo teljesitménymutatoi altaldban a relevans megfigyelés fo-
galmanak tekintetében térnek el, tehat abban, hogy mit tekintenek viszonyitési alapnak.
A leggyakoribb mértékek a pontossdg (accuracy), precizitds (precision), felidézés
(recall), ROC-gorbe, illetve az utdbbi alapjan szamitott AUC (area under the curve, gor-
be alatti teriilet). A pontossdg a helyesen osztalyozott megfigyelések aranya a teljes so-
kasagban. A precizitas a helyesen osztalyozott, adott kategériaba tartozd megfigyelések
aranya az 0sszes, ugyanazon kategoriaba helyesen és helytelentil sorolt megfigyelésen
beliil. A felidézés a helyesen osztalyozott, adott kategoriaba tartoz6 megfigyelések ara-
nya az 0sszes, ugyanabba a kategoridba valdjaban tartozo megfigyelésen beliil. (Sokolo-

va 2006)

|H|

pontossdg= m (47)
precizitds.= H| (48)
|B.|
o _|H]
felidézés, = T (49)
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Ahol:
H=(i|p;=c;,i€I) : a helyesen becsiilt cimkéjii megfigyelések halmaza
p; :az I jell megfigyelés becsiilt cimkéje
¢, :az I jell megfigyelés tényleges cimkéje
I : az ismert cimkéjii megfigyelések halmaza
H.=(i|p;=c;,i€B.)=(i|p;=c;,i€T,) : a helyesen becsiilt, ¢ cimkéjii megfigyelé-

sek halmaza

B.=(i|p/=c,i€I):a ¢ cimkéjlinek becsiilt megfigyelések halmaza

T.=(i|c;=c,i€I) : a ténylegesen ¢ cimkéjii megfigyelések halmaza

Ahogy a 9. tablazatban 14thato, a pontossagot mindegyik modellnél alkalmaztak, ha
nem is minden tanulmanyban, vagy nem is elsdédleges mutatoként. Alkalmazasa mellett
sz6l, hogy konnyen értelmezhetd és tetszéleges szamu kategdriara szdmolhato, hatranya
azonban, hogy a kategoridk mintabeli megoszlasatol fliggden kell értelmezni, és két kii-
16nb6z6 eloszlasti adathalmaz esetén kozvetleniil nem Osszehasonlithatok a pontossa-
gok. A precizitas ¢és a felidézés ugyancsak kedvelt mutatok, akarcsak a harmonikus atla-
guk, amelyet F1 mutatonak neveznek. E mutatok koziil alkalmazta valamelyiket Fung,
Groth, Gidofalvi, Koppel és Mittermayer is. (Lasd 9. tabldazat.) E mutatok kategorian-
ként konnyen értelmezhetdk, fliggetlenek a kategoria elemszdmatol, azonban jelentdsen
kiilonboz6 kategoriaeloszlas esetén nehézkes dket aggregalni, amire mikro- és makroat-
lagolast szoktak alkalmazni.

A fenti mutatok éles osztalyozas kiértékelésére alkalmasak, de ha puha osztalyozoval
dolgozunk, akkor az osztalyba tartozds megbizhatosaga, illetve valoszinlisége alapjan
kiilonboz6 kiiszobszintek szerint lehet a megfigyeléseket a kategéridkba besorolni. Ha a
kiisz6b magas, akkor varhatéan alacsony lesz a felidézés, de a kiiszob csokkentésével
varhatoan egyre tobb tévesen osztalyozott megfigyelést kapunk. A kettd kozotti kedvezd
atvaltasi viszony megtalalasara szeretnénk torekedni a ROC-gorbe vizsgalata révén. A
ROC-gorbe megmutatja binaris osztalyozas esetén, hogy hogyan valtozik a felidézés,
azaz a ROC-terminologiaban a helyespozitiv-arany — TPR, true positive rate —, és a
helytelenpozitiv-arany — FPR, false positive rate —, amint az osztalyozas megbizhatdsa-
ga szerint csokkend sorrendbe rendezett megfigyeléseket sorban hozzavessziik a pozitiv
kategoridba sorolt megfigyelések halmazahoz. A helytelenpozitiv-arany bindris oszta-

lyozas esetén mutatja a tévesen az adott — gy mondjuk, pozitiv cimkéjli — kategoriaba
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sorolt megfigyelések ardnyat a ténylegesen masik — gy mondjuk, negativ cimké;jti — ka-
tegoriaba tartoz6 megfigyeléseken beliil.
TPR= IH,| (50) FPR= IR,| (51
T, T
Ahol:
C={p,n| : a cimkék halmaza
p : apozitiv kategdria cimkéje
n : a negativ kategoria cimkéje

R.=(i|pi#c;,i€B,.) :atévesen a ¢ jelii kategoriaba sorolt megfigyelések halmaza
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12. Abra: ROC-gorbék
Forras: (Fung et al. 2002b, 0.490)

Az AUC a ROC-gorbe alatti teriilet mérészama. Ha az osztalyoz6 az Gsszes megfi-
gyelést azonos megbizhatdsaggal sorolna be a pozitiv kategdriaba, akkor a TPR és FPR
mutatok azonos mértékben, egyenletesen novekednének ahogy mindig hozzavesziink
egy potlolagos elemet a pozitiv cimkéjiinek becsiilt megfigyelések halmazahoz. Ekkor a
TPR-FPR koordinita-rendszerben a ROC-gorbe a (0;0) és az (1;1) pontokat dssze-
kotd egyenes lenne, és ezért az AUC mutato értéke 0,5 volna. Ha a modell az adatok
egy részén nagyobb megbizhatosagot képes elérni, akkor a (0;0) ponttdl jobbra halad-
va a ROC meredeksége kezdetben 0,5-nél nagyobb, majd csokken, és az (1;1) pont-
ban 0,5-nél kisebb. Idealis esetben az origohoz kozel végtelenhez, a masik végpontnal

nulldhoz tart a ROC meredeksége, ekkor az AUC megkozeliti az 1 értéket. A mutatd azt
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jelzi, hogy a modell mennyire alkalmas a megfigyelések rangsorolasara. (Tan et al.
2011) A tdzsdei hirbanyaszatban is taldlunk néhany modellt, amely az AUC, a ROC-
vagy a hozzéa hasonld6 DET-gbrbe alapjan jellemezte a modell hatékonysagat, ezek Lav-
renko, Fung és Groth egyes tanulményaiban olvashatok. (Lasd 9. tdblazat.)

A modell hatékonysagat célszerii olyan adathalmazon mérni, amely a tanitdshoz fel-
hasznalt megfigyelésektdl kiillonbozd adatokat tartalmaz, ezzel a modell tulillesztése el-
keriilhetd. A modell hatékonysagmutatoinak mérésére szolgald6 mintat tesztmintanak, a
paraméterek becslésére szolgalot pedig tanitomintanak nevezziik. Validacionak hivjuk
azt az eljarast, amikor a mintat felosztjuk tanité- és tesztmintara, majd a becsiilt modell
teljesitményét megmérjiik. A validaciot elvégezhetjiik tigy, hogy a felosztast nem valtoz-
tatjuk, vagy ugy is, hogy tobbféle felosztas esetén is kiértékeljiilk modellt. A felosztas
torténhet valamely kiilsd attributum segitségével — példaul a megfigyelés idébélyegzdje
alapjan —, vagy véletlenszerlien. A leggyakrabban alkalmazott k-szoros keresztvalidaci-
0Os eljaras esetén a mintat k részre osztjak, majd k-szor tanitjak a modellt tgy, hogy min-
den alkalommal a mintanak masik k-ad részét hasznaljak teszteléshez, a k darab mutatot
atlagoljak. (Tan et al. 2011) A tézsdei hirbanyaszat legkedveltebb validaciés modszere a
10-szeres keresztvalidaci6, Thomas, Gidofalvi és az eMarkets Group kivételével mind-
egyik modellnél taldlunk példat az alkalmazasara. A probléma iddébeli jellege miatt
Wiithrich, Fung, Thomas, Gidofalvi és Koppel készitett olyan validacidt is, amelyben a
mintat agy osztottdk fel, hogy a tanitdmintaba az idében korabbi megfigyelések kertil-
tek, és az idoben késdbbieken tesztelték a hatékonysagot. (Lasd 9. tablazat.)

Egy modell pontossagat gyakran viszonyitjuk egy masik modelléhez, amely bench-
markként szolgal. Osztalyozasi problémak esetén a legalapvetobb benchmark a default
modell. A default modell a tanitomintaban a legnagyobb részarannyal bir6 kategoria
cimkéjét rendeli az dsszes megfigyeléshez. A default modell pontossédga e részarannyal
egyezik meg. A véletlen talalgatassal a default modell pontossaganal nem varunk maga-
sabbat. Ennek van olyan valtozata is, amelyben nem a kategdridk mintabeli eloszlasat
hasznaljak, hanem az ismert a sokasagi eloszlast. A kettd koziil valamelyik benchmarkot
Schumaker, Thomas és az eMarkets Group modelljeit kivéve valamennyi modellnél al-
kalmaztak legalabb egy esetben. (Lasd 9. tabldzat.) Egyéb benchmarkként 1ényegében
barmilyen modell szolgalhat, amelyet példaul masik kutatd készitett, vagy masik oszta-

lyozoval, més paraméterekkel, mas inputokra tanitottak.
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Két modell hatékonysagi mutatoszamanak Osszehasonlitasa fiigg az alkalmazott mu-
tatok tulajdonsagaitol is. Az AUC mutatdk tobbnyire kdzvetleniil is 6sszehasonlithatok
volnanak, azonban ezt csak kevés esetben adtak meg a kutatok. Az FI mutatd esetén
nagysagrendileg szintén alkalmazhatd a kozvetlen 0sszehasonlitds, azonban szigortian
véve a mikro- és makroatlagolassal kapott eredmények egymassal nem Osszehasonlitha-
tok — ezek atszamitasara sajnos a mintaeloszlas €s a részmutatok ismerete nélkiil nincs
lehet6ség. A pontossag esetén kozvetleniil csak azonos kategodriaeloszlasii mintabol
szarmazo értékek hasonlithatok Gssze, hiszen példaul két 70%-os pontossagii modell
nem egyenértékil, ha egyiknél a default pontossag 50% volt, masiknal pedig 33%. Két
azonos keresztvalidacio sordn tanitott modell atlagos pontossagainak dsszehasonlitasara
normalis eloszlas feltételezése mellett alkalmazhatunk t-probat. (Tan et al. 2011) Annak
érdekében, hogy a kiilonb6zd kutatok pontossdgeredményeit 6ssze lehessen hasonlitani,
¢s meg tudjuk mondani, ki készitett jobb mindségii osztalyozast, a tanitott modellnek a
pontossagat a default modelléhez képest célszerli megadni. A 3. fiiggelékben levezetett
g — pontossagmindségi — mutatd ezen az elven dsszehasonlithatova teszi a kiilonb6zo

modellek mindségét, bar azt nem mondja meg, hogy az eltérések szignifikansak-e.

10. Tablazat: A tézsdei hirbanyaszati modellek pontossagmindségi rangsora

. . teljes teszt-
Tanulmanyok pontossag|default mintaméret [arany qs
(Mittermayer & Knolmayer 2006a)| 83,00% [33,33% 629 10%| 0,2128
(Peramunetilleke 1997) 51,00% ]33,33% 100 50%| 0,1031
Egﬁg i ;?/“ltgggc)h 1999) 51,00% |34,60% 180 | 20%| 0,1007
(Koppel & Shtrimberg 2004) 70,30% |50,00% 850 10%| 0,0750
(Généreux et al. 2008; 2011) 69,50% 150,00% 1000 10%] 0,0702
(Groth & Muntermann 2008) 70,00% |57,50% 160 10%| 0,0632
(Groth et al. 2014) 81,69% |75,00% 415 10%| 0,0221
(Groth & Muntermann 2011) 78,96% |75,00% 423 10%| 0,0132
(Groth 2010) 78,72% |75,00% 423 10%| 0,0125
(Groth & Muntermann 2010) 78,49% |75,00% 423 10%| 0,0117
(Gidofalvi & Elkan 2003) 47,00% |[50,00% 6 000 45%|-0,0078
(Groth & Muntermann 2009) 56,50% ]60,80% 423 10%]-0,0187

Forras: sajat szerkesztés

A 10. tablazatban 6sszehasonlitasra keriiltek azon tanulmanyokban kozolt legjobb
pontossagmutatok, amelyek esetén a default pontossag, a teljes mintaméret és a teszt-

minta ardnya is ismert volt, és igy ezek alapjan a mutatdoszamok mindsége kiszamolhato
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volt. (Lasd 7. és 9. tablazat.) Ez alapjan a legjobb modellt Mittermayer és Knolmayer
(2006a) készitette, ezutan a Wiithrich-modell harom tanulmanya kovetkezik (Peramun-
etilleke 1997; Cho & Wiithrich 1999; Cho et al. 1999), mig a legrosszabb, default alatti
pontossaggal rendelkez6 modelleket Gidofalvi és Elkan (2003), illetve Groth és Munter-
mann (2009) publikaltak.

A modellek tomeges dsszehasonlitasara lehet sziikség, amikor a modell robusztussa-
gat vagy érzékenységét vizsgaljuk ugyanazon a mintdn. Ebben az esetben is tesztelhetd
az atlagos pontossagok kiilonb6zdsége varianciaanalizis vagy t-probak segitségével.
Célszerli azonban emellett vizualizalni az eredményeket, hogy a modellparaméterek ¢€s a
modellteljesitmény kozotti Osszefiiggések felismerhetdk legyenek. Az ilyen célt szolga-
16 hotérképek segitségével informacidt kapunk a dontési tér szerkezetét, illetve az input-
¢és outputvaltozok kozotti osszefliggéseket illetden. A 13. dbra az rbf-kernelti SVM-o0sz-
talyoz6 gamma és C paramétere, illetve a pontossag kozotti 0sszefliggést mutatja be egy
ilyen hotérképen. Az abran lathat6 hétérkép mindkét tengelye logaritmikus beosztasu, €és
az egyes racspontoknak megfelelé paraméterkombindciokkal tanitottdk a modellt. A ke-
resztvalidacio atlagos pontossaga a racspontba rajzolt téglalap vildgossaganak felel meg.
Lathato, hogy ha a gamma értéke nagyon alacsony, akkor nagyon magas C érték esetén
javult csak az osztalyozo pontossaga a mintan. A gamma ndvelésével egyre kisebb C pa-
raméterek mellett is elérhetd volt a javulas az osztalyozo teljesitményében. Ezek arra

utalnak, hogy a vizsgalt problémahoz tartoz6 optimalis dontési hatar nem linedris. Az
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13. Abra: A C és gamma paraméterek kozotti osszefiiggés rbf-kernel esetén egy
nemlinearis osztalyozasi problémara

Forras: (Ben-Hur & Weston 2010, 0.11)
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abran az is megfigyelhetd, hogy a maximalis pontossdghoz kozeli teljesitményt nyujtd
modellek a paramétertérben atlésan helyezkednek el. Ez a tulajdonsag a nemlineéris op-
timalis dontési hatarral rendelkez6 problémakra jellemzd, ugyanis az optimalishoz koze-
li finomsagt gorbiilet csak megfelelden megvalasztott gamma-C kombinéaciokkal érhetd
el. (Ben-Hur & Weston 2010) Linearisan tokéletesen szeparalhatd problémak esetén ez-
zel szemben szinte barmely gamma-C kombinacidval nagyjabol azonos, 100% kortili
pontossag érhetd el, hiszen a szeparalosiknak nem kell gorbiilnie™. Végiil megemlite-
ném, hogy abban az esetben, ha a kategdriak nem szeparalhatok, azaz nincs dsszefliggés
az input és outputvaltozok kozott, akkor valamennyi gamma-C kombindcié hasonld
pontossagot produkal, amely a legnagyobb elemszamu kategoria részaranyahoz — a de-
fault pontossaghoz — kozeli érték. Ez utdbbi két esetben a /3. dbran is lathato atlos szer-
kezet nem figyelhetd meg.

A sajat modellem kiértékeléséhez a pontossagmutatdt hasznalom, ennek oka, hogy ez
a legelterjedtebb mutat6, mindig kiszamolhato, tomegesen tesztelhetd t-probaval, €s jol
vizualizalhato. Az atlagos pontossagot €s a szérdsukat tizszeres keresztvalidacid soran
allapitom meg. A keresztvalidaciot RapidMinerben az X-Validation operatorral valosi-
tottam meg, alapbedllitasokkal. A pontossagot Performance (Classification) operatorral
mértem. Az SVM gamma ¢és C paramétereinek vizsgalata soran Optimize Parameters
(Grid) operatort hasznaltam, a gamma esetén 0,001-t6l 5-ig, 20 darab logaritmikus 1¢-
péskozt™ vettem fel, a C esetén 0,1-t61 5000-ig ugyancsak 20-at®. Az eredményeket

RapidMinerben vizualizdltam hétérképen az Advanced Charts eszkoz segitségével.

3.5. A modell lzleti szempontu kiértékelése

Az eldz6 alfejezetben lattuk, hogy a tézsdei hirbanyaszati modellek hatékonysaga al-
talaban feliilmulja a benchmarkot, de a legtobb esetben jelentdsen a maximum alatt ma-
radnak. A modell elfogadasanak feltétele, hogy az {izleti céloknak megfelelden lehessen
felhasznalni. 1dézziik fel a 2. tabldazatbol, hogy a legfobb iizleti cél a spekulacios nyere-

ségszerzés volt, illetve egy esetben a tranzakcios koltségek minimalizalasa. A kutatok

94 Ez természetesen fligg a tanitominta méretétdl is. Masrészt szamabrazolasi hibak miatt nagy gamma
értekek — azaz kis sugar — és kis C értékek esetén eldfordulhat, hogy a szoftver altal becsiilt pontossag
100%-t0l jelentésen elmarad. Ezt a jelenséget a LibSVM csomagnal tapasztaltam.

95 A gamma tengely beosztasa: 0,001; 0,0015; 0,0023; 0,0036; 0,0055; 0,0084; 0,0129; 0,0197; 0,0302;
0,0462; 0,0707; 0,1083; 0,1657; 0,2537; 0,3884; 0,5946; 0,9103; 1,3936; 2,1334; 3,266; 5.

96 A C tengely beosztasa: 0,1; 0,1718; 0,2951; 0,5068; 0,8706; 1,4953; 2,5686; 4,412; 7,5786; 13,0178;
22,3607; 38,409; 65,9754; 113,3262; 194,661; 334,3702; 574,3492; 986,5623; 1694,6226;
2910,8612; 5000.
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jelentOs része készitett valamilyen kereskedési szimulaciot vagy profitkalkulaciot az iiz-

leti megfeleldseg tesztelésére is. E szimulaciokat foglalja 6ssze a /1. tdbldzat.

11. Tablazat: A tézsdei hirbanyaszati modellek iizleti kiértékelése

Mo- Cikk I M Kt Pm Eh Ph Hozam Benchmark
dell Oh | psz | H/P Bt Bé p
Wiith- | (Wiithrich, Permun-|60d |[bh |- - 1d 1d 7,5% |40 ? b&h 5,1% ?
rich etilleke, et al. 1998) (DJIA)
(Wiithrich, Cho, et
al. 1998)
Lav- (Lavrenko et al.|40d |szh |? 10k$ | Oh 1h kb. 0,23% |r -9300% 0,8%
renko | 2000a) spot (1- 280kS$ | 12k (0,02— | (1000)
10h) 0,16%)
(Lavrenko et al Oh 21k$ |? ?
2000b)
(Fung et al. 2002a;|? szh |- - Oh 1d ? ? ? ? ? ?
2002b) spot
(Fung 2003) 3d 28,1% 1.b&h [ 1) 2)
2.1 -20,6% |3,8%
(Fung et al. 2005) 3d 18,1% (1000) 2)
7,8%
Schu- | (Schumaker & Chen|[23d |szh |kb. 1k$ |20m |20m |4-6k$ |? ? regr. kb. ?
maker |2006) spot | 100— 2,2- -1800%
300k 3,6%)
$
(Schumaker & Chen ? 8,5% | 1998 1.b&h |1) -5,5-]|<5%
2008) (m,a) |3,4%
2.k 2) 45—
(m, a) ]20,8%
(Schumaker & Chen ? 1.b&h | 1)5,62% | ?
2010) (SP500 |2) 4,95-
2.b&h [24,73%
(ka)
(Schumaker & Chen 2,1% regr. -1,95%  |<5%
2009)
(Schumaker 2009) 1,6— - - -
3,4%
(Schumaker et al. 0,4—
2009; 2012) 3,3%
Groth |(Groth & Munter-|? szh |- - 15m |15m |? 236 1,05% |1.d 1) 0,37% | <5%
mann 2009) spot 2.1 2) 0,01%
(5000)
(Groth & Munter- | 2y szh I5Sm [15m |? 9-361 |2,37- |all- 2,03% <5%
mann 2010) opc (30m) | (30m) 7,34% |long (2,81%)
(3,18-
8,35%)
(Groth & Munter- 1-388 | 2,54 2,39% tobb-
mann 2011) 10,48% (3,01%) |nyire
(2,89- <5%
12,42%
(Groth 2010) kb. [szk I5Sm [15m |? 10-52 |-0,46— |naiv 2,01- <10%
2,5y |tr 1,49 2,53
(Groth et al. 2014) kb. ? ? ?
3,5y rosszabb
Tho- |(Thomas & Sycara|200d |szep |— - 1d min. |-8,1- |? ? b&h ? ?
mas 2000) 1d 6,9%
Gidé- | (Gidéfalvi & Elkan|4,5M |szhp |- - -30- |-30- |? ? -1-1$8 |r ? +/-20
falvi 2003) 30m | 30m (1000) perc:
<10%
Mitter- | (Mittermayer 2004) | ? szh |- - 1h 1h ? 2477-10,11% |[r 0% <1%
mayer spot 2864
(Mittermayer & 15Sm |15m |72- 429 0,22— |r 0% ?
Knolmayer 2006a) 89% 0,27%

Forras: sajat szerkesztés
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A tablazatban alkalmazott roviditések, illetve a szimulacios technikak vazlatos atte-
kintése az alabbiakban olvashato:
I: Idotav. A szimuldciohoz felhasznalt minta altal feldlelt idétartam hossza. d: nap,

M: honap, y: év.

M: Mutat6. A megtériiléskalkulacié soran kiszamitott pénziigyi mennyiség.
* bh: becsiilt hozam, szimulaci6 nélkiil
* szep: szimulalt extraprofit buy-and-hold stratégidhoz képest spot ligyleteken
» szh spot/opc: szimulalt hozam, szdzalékban, illetve dollarban. A vizsgalt piac le-
het spot, illetve opcids.
» szhp: szimulalt hedge pozicid profitja, a piaci portfélibban és a részvényben el-
lentétes iranyu pozicid felvétele

* szKk tr: szimulalt tranzakcios koltség spot tigyleteken

Kt: Kezdotoke. A tablazatban a k betl az ezer roviditése.

Pm: Pozicioméret. A szimulacid soran egy adott iigyletben kockaztatott téke nagysa-

ga. A tablazatban a k betli az ezer roviditése.

Eh: El6rejelzés hossza. Azt jelenti, hogy mely iddpontra vonatkozik a szimulacio so-

ran adott megbizas alapjaul szolgald eldrejelzés. m: perc, h: 6ra, d: nap.

Ph: Pozicié hossza. Ennyi ideig tartjak a szimulacioban a pozicidkat. m: perc, h: ora,

d: nap.

Oh: Osszes hozam. A teljes tesztiddszak alatti, dollarban dsszesitett vagy szazaléko-

san kifejezett hozam. A tdblazatban a k betli az ezer roviditése.

Psz: Pozicidk szama. A teljes tesztidészak alatt szimulalt poziciok szama.

H/P: Hozam/pozicid. Az egy poziciora vetitett hozam.
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Bt: Benchmark tipusa. Ha tobb is volt, szdmozva vannak.

» all-long: az eldrejelzéstdl fliggetlentiil long opciokba fektetd stratégia

* b&h: buy-and-hold, a tesztiddszak elején nyitott és végén zart long pozicid. Za-
rojelben egyértelmisitések, példaul instrumentum roviditése, illetve m: momen-
tum stratégia, a: anticiklikus stratégia, ka: kvantitativ alapok.

* d: default, azaz a leggyakoribb hozamvaltozés-eldjelnek megfeleld pozicid

* k: kombinalt stratégia, momentum, illetve anticiklikus stratégiaval kombinalt
szoveges elorejelzés

* naiv: tranzakcididozitést mell6z0 stratégia

* r: randomization teszt, zardjelben az ismétlések szama

* regr.: regresszio, szoveges input nélkiili regresszios modellre épitett szimulaciod

Bé: Benchmark értéke. Ha tobb benchmark is volt, annak sorszama utan szerepel a

benchmark értéke.

p: p-¢érték. A benchmark és a vizsgalt hozam vagy koltség egyezdségét teszteld proba

p-értéke.

A legelterjedtebb, spot kereskedési szimulacié soran, ha a modell egy hir hatasat po-
zitivnak jelzi, akkor vételi, ha negativnak, akkor eladasi poziciot szimuldlnak, kiilonben
pedig nem torténik akcio. A poziciot altalaban az elérejelzett idotav végeén zarjak le, de
megfogalmazhatdk korai zarasi szabalyok is, példaul, ha a hozam elér egy kiiszobérté-
ket. A szimulacidhoz nagyfrekvencias arfolyamokat hasznalnak, és feltételezik, hogy a
tranzakci6 mindig végrehajthatd az adatbazisban tarolt aron. A valdsagban persze ez
fiigg a pozicid méretétdl is, azonban ettdl el szoktak tekinteni, akarcsak a tranzakcios
koltségektdl. A szimulaciok tobbsége a kezd6téke nagysagaval sem szamol. Altaldban a
poziciok hozamat ezért szazalékban adjak meg, hogy a tokétdl fiiggetlenitsék a mérést.
A stratégia jellemzésére pedig altalaban az atlagos hozamot, és annak szorasat hasznal-
jék, de ehhez feltételezni kell, hogy a poziciok mérete azonos, illetve, hogy a korabbi
nyereséget nem fektetjiik be Gjra, illetve a veszteséget potoljuk. Egyszerti hozamok és
kamatos kamat esetében egyébként hibas volna az 6sszeadas, de ha allanddé mennyiségii

tokét fektetiink be, az egyszerli hozamok G6sszeadasa értelmezhetd. Ha kiilonb6z0 rész-
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vényekbe egy idOben is befektethetiink a szimulacio soran, akkor a pozicidméretnél két-
szer, haromszor stb. nagyobb tdkével kell rendelkezni. Ez azt is jelenti, hogy az dsszesi-
tett pozicionkénti hozam nem a befektetéshez felhasznalt Osszes tokére vonatkozik.
Ezért nem talalkozunk az irodalomban olyan esettel, amikor a pozicionkénti hozamokat
a buy-and-hold stratégia altal elért hozammal vetik 6ssze. Az egy pozicidra jutd atlagos
hozamot altaldban egy vagy tobb masik szimuldcid egy poziciora jutod atlagos hozama-
val vetik 0ssze, t-proba alkalmazéasaval. A t6zsdei hirbanyaszatban ilyen benchmark a
numerikus regresszidos modell, vagy valamilyen konstans tipusu kereskedési dontést
végrehajto stratégia”, illetve a randomization teszt vagy resampling — Gjramintavétele-
z¢s. Ez utobbi ugy miikddik, hogy azokban az id6pontokban, amikor a vizsgalt rendszer
az eldrejelzés alapjan kereskedési dontést hoz — tehat a hirek publikalasakor —, véletlen-
szertien szimuldlunk dontéseket — altalaban az eredeti valoszinliségeloszlasnak megfele-
16en. A véletlen kereskedés atlagos hozama t-probaval is Osszehasonlithatd a vizsgalt
rendszerével, de a véletlen szimulacié tobbszori ismétlésével az atlagos hozam eloszlasa
empirikusan is kozelithetd, és igy a vizsgalt rendszer atlagos hozamanak az empirikus
eloszlasban elfoglalt helyzete alapjan elvetjiik — altalaban, ha az eloszlas also vagy felsé
1-5 percentilisébe esik — vagy elfogadjuk azok egyezdségét.

Lathat6 a 11. tablazatban, hogy a szimulalt id6tav elég tag hatarok k6zott mozog a
szakirodalomban, 23 naptol 3,5 évig is terjedt — természetesen utdbbit azt tette sziiksé-
gessé, hogy Groth egy kisebb részvénypiacon vizsgalodott, ahol kisebb volt a hirek pub-
likalasanak gyakorisaga. Az eredmények Osszehasonlitdsa meglehetdsen nehéz, ugyanis
azon kiviil, hogy nem azonos idszakra €s instrumentumokra vonatkoznak, a tranzakci-
ok szdma ¢és hossza is eléggé eltér az egyes esetekben, arrdl nem is beszélve, hogy a
benchmarkok és az alkalmazott hipotézisvizsgalatok kore sem egységes. Az esetek
tobbségében a hirbanyészat révén a benchmarknal szignifikdnsan jobb hozamot értek el,
de elég nehéz megmondani, melyik modell a legjovedelmezdbb. Ehelyett a szimulacidok
koziil kiemelném a legegyedibbet, amelyet Groth (2010; Groth et al. 2014) készitett. A
végrehajtasra varo tranzakciok id6zitéséhez a tranzakcids koltségek minimalizalasan ke-
resztiil kdzelitett, és szimuladcidja igazolta, hogy negyed oOrara eldrejelezhetd, hogy a hirt
kovetden lehet-e majd szignifikansan alacsonyabb koltségekkel kereskedni, és igy jelen-

tds koltségmegtakaritas érheto el.

97 Példaul az all-long, a default és a naiv. (Lasd /1. tablazat.)
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A sajat modellemben nem készitek kereskedési szimulacid tipusu kiértékelést,
ugyanis a kiilonb6zé mintakban csak koriilbeliil tiz-tiz darab vagy kevesebb arfolyam-

t*®, igy nem varhat6 a modelltél sem,

véltozas éri el a BET-en szokasos jutalék nagysaga
hogy ésszerli méretii tokével megtériild kereskedési stratégiat adjon. A modell jelenlegi
célja a kozleményekben rejld informaciok hatasanak kimutatasa és a modell érvényessé-
gének bizonyitasa, az iizleti célokra vald alkalmassa tétele a jovobeli munka részét ké-

pezi.

3.6. Uzleti hasznositas, tudasbeépités

A 2. fejezetben bemutatott modelleket elsdésorban akadémiai kutatdsokhoz hasznal-
tak, de ennek ellenére lehet talalni koztiik olyat, amely alapjan iizleti felhasznalok sza-
mara is elérhetd alkalmazas késziilt. Példaul rogton a legkorabbi, azaz a Wiithrich-
modell is rendelkezett sajat webes feliilettel, amely a www.cs.ust. hk/~beat/Predict cimen
volt elérhetd (Wiithrich, Cho, et al. 1998; Wiithrich, Permunetilleke, et al. 1998). A /4.
és 15. abran lathatd ennek a feliiletnek két képernydje. Az eldrejelzést a tézsdei nyitas

elott tették kozz¢ a honlapon, és visszamendleg is meg lehetett tekinteni.
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14. Abra: Wiithrich kiilonbozé tézsdeindexek elérejelzésével
kapcsolatos honlapja

Forras: (Wiithrich, Permunetilleke, et al. 1998)

98 Lasd példaul (Erste Befektetési Zrt. 2016).
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/3 Forecasted and Actual Value - Microsoft Internet Explorer
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15. Abra: Wiithrich elérejelzései grafikusan a webes feliileten

Forras: (Cho et al. 1999)
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16. Abra: Az eMarkets Group devizaarfolyam-elorejelz6
alkalmazasa

Forras: (Zhang et al. 2005)

Bar tobb modellnek sajat neve is volt — pl. AEnalyst (Lavrenko et al. 2000a; 2000b),
NewsCATS (Mittermayer 2004; 2006; Mittermayer & Knolmayer 2006a; 2007), AZFin-
Text (Schumaker 2009; 2010b; 2010a; Schumaker & Chen 2006; 2008; 2009a; 2009b;
2010; 2011; Schumaker et al. 2009; 2012) —, de iizleti felhasznaloknak késziilt valtozat-
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tal kapcsolatban nem kozoltek részleteket. Az eMarkets Groupnal viszont az {izleti vo-
nal markansabban van jelen, mint az akadémiai, bar alkalmazasuk elérhetéségével kap-
csolatban keveset tudhatunk meg tanulményaikbol. A 16. dbra a devizaarfolyam-elore-
jelzéshez készitett szoftveriik felhasznaloi feliiletét mutatja. (Zhang et al. 2005; 2007)

A sajat modellem névadasaval, illetve iizleti alkalmazassa fejlesztésével kapcsolatban
egyeldre nem torténtek erdfeszitések, de (Kovacs 2014a) tanulmadnyomban megadtam
egy teljes rendszertervet, amely a /7. abran lathato. Az aktivitasdiagram atfogja a teljes
3. fejezetet, és érzékelteti, milyen komplex modon kapcsolodnak egyméshoz a modell
egyes részei. A 4. fejezetben bemutatott eredményeim az abra bal oldaldhoz kapcsolod-

nak.
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17. Abra: A tézsdei hirbanyaszati rendszer miikodése UML aktivitasdiagramon

Forras: sajat szerkesztés
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4. T6zsdei hirbanyaszat a BET-en

Ebben a fejezetben a sajat kutatasi eredményeket mutatom be. Bizonyos vizsgalatok
azonos tipusu kisérleti 0sszeallitast igényelnek, ezeket e fejezet bevezetéjében mutatom
be, a hipotézisek vizsgalatat pedig az egyes alfejezetek tartalmazzak.

Az elso tipusba tartozo kisérleti 6sszedllitasokban a sajtokozlemények nyelvét, a szo-
vegreprezentaciot és az SVM paramétereit valtoztattam, az idéablak eltoldsat viszont
valtozatlanul +20 percen hagytam®. Az id6ablak méretének megallapitasahoz Gidofalvi
(2001; Gidofalvi & Elkan 2003) és Schumaker munkassagara (lasd 2.1.3 alfejezet) ta-
maszkodtam, de Groth munkéssaga (lasd 2.1.4 alfejezet) is a hasonl6 hosszusagu, 15, il-
letve 30 perces iddablakok vizsgalatara épiil, és Mittermayer is dolgozott 15 perces in-
tervallummal (Mittermayer & Knolmayer 2006a). A hozamkategoridk kialakitdsakor a
hir publikélasa utani huszadik percben érvényes arfolyam és a publikaldskori arfolyam
természetes alapu logaritmusanak kiilonbsége alapjan harom kozel azonos méreti kate-
goridba soroltam a megfigyeléseket, ami megfelel a Wiithrich-féle modellben (lasd
2.1.1. alfejezet) alkalmazott elveknek. Igy 42 pozitiv, 59 semleges és 54 negativ katego-
riaji megfigyelés volt Gsszesen. A negativ kategoria értéktartoméanya |—oo; 0], a poziti-
vé |0;0|, a semleges kategoridba a nullhozamok keriiltek. A radialis béazisfiiggvény
kernellel rendelkez6 SVM-nek két paraméterét, a C-t €s a gammat valtoztattam a 3.4.2
alfejezet végén leirtaknak megfeleléen. Osszesen tehat két nyelvre, négyféle szdvegrep-
rezentaciora, 21 darab C és 21 darab gamma lépéskdzre 2-4-21-21=3528 kisérleti 6sz-
szedallitds eredményeit hasonlitottam 6ssze a modellek atlagos pontossaga alapjan. Min-

den kisérleti 6sszeallitas esetén tizszeres keresztvalidaciot végeztem'”

. A paros 6sszeha-
sonlitdsokhoz kétmintés t-probat végeztem, a default pontossadggal vald dsszehasonlita-
sokhoz egymintasat, mindkét esetben 1, 5 és 10%-o0s szignifikancia szintek mellett. A
tomeges Osszehasonlitasok esetén a nullhipotézisek elfogadasanak és elutasitdsanak az
Osszetartozo kisérletek szamahoz képesti aranyabol kovetkeztettem kutatasi hipotézise-
imre. Az ardnyokra kiilonboz6 kiiszobértékeket fogalmaztam meg: teljes egyezés, azaz
0%, illetve részleges egyezés, azaz 1, 5 és 10% ellentmondas a kutatdsi hipotézissel.

Kiiszobértek feletti ellentmondas esetén a kutatasi hipotézist elvetem, kiilonben elfoga-

dom. Ezzel a tipusu 6sszeallitassal tesztelhetd a H1 — a szoveges eldrejelzés pontosabb a

99 Ezért ezt a tipust fix idéablakosnak is nevezem.
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defaultndl —, a H4 — nem fiigg a szoveg nyelvétol a modell pontossaga —, a HS —a mo-
dell robusztus a paraméterekre — és a H6 hipotézis — a modell robusztus a szovegrepre-
zentaciora.

A masodik tipusba tartozo kisérleti dsszeallitdisokban az SVM paramétereit és az id6-
ablak eltolasat valtoztattam'”', mig a sajtokozlemények nyelvét és a szovegreprezentaci-
Ot az els6 tipusu kisérletek soran kapott eredmények alapjan véalasztottam meg'®*: a ma-
gyar nyelvii korpuszt hasznaltam, amelyet az (NP; nt) reprezentacionak megfeleloen ké-
szitettem eld az elemzéshez. Ebben az dsszedllitasban két olyan hipotézisemet fogom el-
lendrizni, amelyek az iddbeliség kérdéséhez kapcsoldodnak, a H2 — a kdzzététel haladék-
talan — €s a H3 hipotézist — a modell robusztussaga ¢s mindsége az iddablakkal valtozik.
A H3-as hipotézis esetén az eldrejelzési idotavot 1 perctdl 120 percig valtoztatva meg-
vizsgalom, hogy hogyan valtozik a robusztus modell készitésének nehézsége, illetve a
modell defaulthoz képesti pontossaga. A H2-es hipotézis tesztelése hasonl6 ehhez, azon-
ban ebben az esetben a bejelentést megel6z6 iddszakra végzem el ugyanezt a vizsgala-
tot, tehat a bejelentés elotti 1 perctdl a bejelentés eldtti 120 percig valtozik az idotav. A
vizsgalt hirek szama eltérd a kiilonbdzd hossziisagu idéablakok esetén, ugyanis az ido-
ablak egyik része sem eshet a kereskedési idon kiviilre, amely 9:00-kor kezdddik és 17
ora utan fejezddik be — az ajanlati konyv kiegyensulyozasa utan, véletlenszeriien. Az
egyértelmuiiség kedvéért egységesen 17:10 percet tekintettem a kereskedési id6 végének,
amely a mintdban talalhat6 legkésdbbi arfolyamadatot — 17:08 — is magaban foglalja.
Mig az els6 tipusu kisérleti dsszeallitdsban hasznalt 20 perces id6ablak esetén kizarolag
a nullhozamok tartoztak a semleges kategdridba, addig a hosszabb idéablakok esetén a
semleges kategdridhoz tartozo also és felsé korlatok nullatol kiilonbozo szamok is lehet-
nek. A 3.3.3 alfejezet 8. és 9. dbrdja mutatta be az egyes kategoridk szdmat és megoszla-
sat az egyes iddablakok szerint.

A kovetkezokben bemutatom mind a fix iddablakos, mind a valtozo6 idéablakos tipu-
su kisérletek eredményét, de az elemzésiikre majd a kiilon alfejezetekben fog sor keriil-

ni.

101 Ezért ezt a tipust valtozé iddablakosnak is nevezem.

102 Ezeket az eredményeket csak kés6bb a 4.4-4.6 alfejezetekben mutatom be, mert a hipotézisek sor-
rendjében a f6 rendezdelv az volt, hogy elére keriiljenek az inkabb piacelméleti, az informacié arfo-
lyamba valo beépiilésével kapcsolatosak, és hatrébb keriiljenek az inkdbb modszertani, a modell in-
putjaival és paramétereivel kapcsolatosak.
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18. Abra: A rogzitett id6ablak melletti kisérletek pontossigai hétérképen

Forrds: sajat szerkesztés

Az elsé tipusu kisérletek eredményeit szemlélteti és foglalja 6ssze a 18. abra, mely-
nek a) részében az angol, b) részében a magyar nyelvii korpuszon elért eredmények 1at-
hatok. A négyfajta szovegreprezentacid egy-egy 2-2 -es matrixba rendezve lathatd az
abran. A matrixok oszlopfejlécében a HP — highlighted phrases — kod annak jelolésére
szolgél, hogy a reprezentacid tartalmazza a kifejezéseket, mig az NP kod azt jelenti,
hogy a szovegben nem kertiltek kiemelésre kifejezések. A matrixok sorfejlécében a dt —
deleted templates — kod jeloli azt az esetet, amikor a sablonszdvegek eltavolitasra kertil-
tek a reprezentaciobol, az nt kod pedig azt, amikor a sablonszovegek tartalma is részét
képezi a reprezentacionak. A négy lehetséges reprezentaciot rendezett parként jeloltem:

(NP, nt): nincsenek a kifejezések kiemelve és a sablonszdvegek tordlve, ez a normal
sz0zsak-szovegreprezentacio;

(NP; dt): nincsenek a kifejezések kiemelve, de a sablonszdvegek tordlve vannak, 1é-
nyegében ez is a normal szozsakmodell, csak korpuszhoz igazitott stopszavazassal;

(HP; nt): a kifejezések ki vannak emelve, a sablonszovegek nincsenek tordlve, ez
egy bovitett sz6zsak-reprezentacio;

(HP; dt): a kifejezések ki vannak emelve, a sablonszovegek tordlve vannak, ez szin-
tén kibdvitett sz6zsdkmodell, stopszavazassal.

A 3.3.1.1. alfejezetben mar megadtam, hogy koriilbeliil hany kifejezést sikeriilt ki-
nyerni, de konkrétan a huszperces vizsgalatnal a fenti reprezentaciok jellemzdinek sza-

ma a /2. tabldzatban lathato.
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12. Tablazat: A szovegjellemzok szama nyelvenként és szovegreprezentacionként

angol magyar
HP | NP | HP | NP
dt 440514069 |9132 | 8906
nt 441514079 19140 | 8913

Forras: sajat szerkesztés

Visszatérve a 8. abrara, lathatjuk, hogy nyelvenként és reprezentacionként egy-egy
hétérkép abrazolja a modellek validacid soran mért atlagos pontossagat. Helytakarékos-
sagi okokbol a hétérképek vizszintes és fiiggdleges tengelyének beosztdsa nem lathato,
mivel az minden esetben ugyanaz'®. Az egyértelmiiség kedvéért az angol nyelvii,

(NP; nt) reprezentacioji hotérképet kiilon is feltiintettem a /9. dbra formajaban.
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19. Abra: Angol nyelvii (NP; nt) reprezentacion és hiiszperces idézitéssel elért
atlagos pontossagok kiilonboz6é gamma és C paraméterek esetén

Forras: sajat szerkesztés

103 A koordinata-rendszer vizszintes tengelyén az SVM C paramétere talalhato logaritmikus osztaskd-
zokkel. Az els6 osztaskoz 0,1-nél, az elsé négyzet kozéppontjanal talalhatd, az utolsd 5000-nél, az
utolsé négyzet kozéppontjanal. A fiiggdleges tengelyen a gamma paraméter talalhatoé logaritmikus
osztaskozokkel 0,001 és 5 kozott. A tengely minimalis €s maximalis értéke viszont kiviil esik e két ér-
ték altal meghatarozott intervallumon, hogy a négyzetek teljes terjedelmiikben abrazolhatok legye-
nek. Bévebben lasd a 3.4.2 alfejezetben.
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Minden racspontban egy-egy tizszeres keresztvalidacid atlagos eredményének meg-
felel6 szinezésti négyzet lathato. A szinskalan a kék szint az dsszes, 3528 darab modell
legalacsonyabb pontossagat lefelé kerekitve, 0,39-hez rendeltem, a piros szint az 0sszes
modell legmagasabb pontossagat felfelé kerekitve, 0,68-hoz rendeltem. Erdemes 6ssze-
vetni az 19. dbrdt a 3.4.2 fejezetben bemutatott /3. dabraval'™. Hotérképeimen megfi-
gyelhetd az a /3. dbran lathatohoz hasonlo atlos alakzat, amely az optimalishoz kozeli
dontési hatart produkaldé modellek gamma-C kombinacioit tartalmazza. Mivel a legna-
gyobb pontossagu modell teljesitménye sem haladta meg a 68%-ot, ebbdl arra lehet ko-
vetkeztetni, hogy a probléma nem szeparalhato tokéletesen az optimalis dontési hatarral.
A hoétérképeken feltiing atlos szerkezetben a legmagasabb pontossaguhoz kozeli model-
lek az angol nyelvii dokumentumoknal inkabb egy sziikebb savban talalhatok, mig a
magyar nyelviieknél egy joval szélesebb savban. Ennek okét a /2. tablazattal tudom in-
dokolni, azaz, hogy a magyar nyelvii reprezentacioban a szdvegjellemzdok szama tobb
mint kétszerese az angol nyelviiben talalhatoknak. Ha egy térhez tovabbi dimenziokat
vesziink hozza, a magasabb dimenzidju térben ugyanazon pontok kozotti euklideszi ta-
volsag egyenld vagy nagyobb lehet, mint az eredeti térben'”. Az rbf-kerneli SVM
szempontjabol ez a margd ¢és a dontési hatar alakjanak nagyobb mozgésterét jelenti
adott pontossag mellett.

A 19. abra elemeire a kovetkez6 fogalmakkal hivatkozok a dolgozatban.

Egy p,=(C,y,) C-gamma paraméterkombinacioval rendelkez6 modell
p=( C, y.) paramétertérbeli szomszédjanak — vagy roviden paraméterszomszédjanak
— azokat a C-gamma kombinaciokat nevezem, amelyekre igaz, hogy |r(C,)—r(C,)|<1
, r(yo)=r(y))|£1 és C,#C,, y,#YV,,ahol r() aparaméterérték sorszamat'® meg-
ado fiiggvény.

Nevezziik kvazioptimalisnak az SVM-paramétereket kivéve minden szempontbol

azonos'”” modellek kozotti legpontosabbtol szignifikdnsan nem kiilonboz6 pontossagl

modelleket.

104 A két abra kozotti 6 eltérés, hogy a 13. abra vizszintes tengelyén a gamma paramétert, a fiiggélege-
sen a C paramétert mérték fel, mig az én abraim éppen ellenkezd iranyu tengelyekkel késziiltek.

105Legyen  a=(a,,a,,..,a,) és  a'=(a,a,,..,a,a’,,,), ekkor lal=VXr, a’  és

la'|=VXr,a’+a',, . Mivel mindkét szam pozitiv, a négyzetre emelés nem valtoztatja meg a koztiik

1év6 relacio iranyat. Lathato, hogy |a'|* dsszegben egy nemnegativ taggal tobb van, kdvetkezéskép-
pen nagyobb vagy egyenld, mint |a|* .

106 A novekvo sorrendbe rendezett paraméterlistaban, lasd 95-es és 96-es labjegyzet, 96. oldal.

107 Azonos a nyelv és azonos a szovegreprezentacio.
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A valtoz6 id6ablakos kisérleti 0sszeallitas esetén az eredmények kiértékelésénél te-
kintettel kell lenni arra, hogy a default modell pontossaga az idéablak eltolasatol fliggo-
en mas-mas érték, tovabba a default kategoria is hol a semleges, hol a pozitiv, hol a ne-
gativ. Rendezziik at a 9. dbrdn lathaté halmozott diagramot gy, hogy a vizszintes ten-
gely minden beosztasa folott az egyes kategéridknak megfeleld savok ne rogzitett sor-
rendben legyenek, hanem részarany szerint felfelé csokkend sorrendben'®! Ekkor kap-
juk a 20. abrat, amelyen az als6 savban lathato, hogy az egyes idétavokon mekkora volt
a default kategoria részardnya, illetve az also sav szine mutatja, melyik kategoria volt
az. Lathatjuk, hogy a hir el6tt és utan 35-35 percen beliil a semleges kategoria volt a de-
fault. Ennek részaranyanak 33% koriilinek kellene lenni, de az ilyen rovid idéablakokon
beliil sokkal ritkadbban valtozik az arfolyam, igy nem lehet kiegyenliteni a harom kate-
goria aranyat. Ezen az intervallumon kiviil viszont koriilbeliil a =90 -es id6ablakig a
harom kategodria részaranya viszonylag kiegyenlitett, igazabol barmelyik lehetne a defa-
ult kategoria, elméletileg 33%-0s részarannyal. Ezen az intervallumon kiviil viszont a
hir elétt a pozitiv arfolyamvaltozas, utana negativ arfolyamvaltozas van tobbségben.
Mindez gy, hogy a semlegesek aranyat 33% koriil tartva szimmetrikus kiiszobértékek

szerint soroljuk be a hozamokat a kategoridkba.

1003

Dodusmentamo k megosziisa

110 100 90 B0 0 B0 5 4 0 A 2 W 4 K 6 {0 80 W 10 10 120

-120 0 10
Kioa blak vegének eliolasa
B pozitiv semleges H negativ

20. Abra: Részarany szerint rendezett halmozott diagram az arfolyam-kategérisk
megoszlasarol az idéablak hosszanak fiiggvényében

Forras: sajat szerkesztés

108 Volt olyan eset, amikor két kategoria elemszama azonos volt, ilyenkor az abran az keriilt alsobb sav-
ba, amelyik a kdvetkez6 felsorolasban el6bb szerepelt: negativ, semleges, pozitiv.
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A kiilonb6z6 id6étavokra tanitott modellek atlagos pontossagat és a default pontossag
egyezOségét t-probaval teszteltem 10, 5, 1, és 0,1 %-os szignifikancia szinten'®’:
Hyw =ay, (52)

H,:u; #a,, (53)
Ahol:

w; . az i-dik modell varhat6 pontossaga, t idOeltolas esetén
a,, adefault pontossag, t iddeltolas esetén.

E tesztek eredménye alapjan kilenc csoportba soroltam a modelleket:

* Azok a modellek, amelyek varhatd pontossaga nem kiilonbozott szignifikansan a
default értéktdl, a 0-s jelii csoportba kertiltek.

* Azon modellek, amelyek pontossaga jobb volt a defaultnal 10%-o0s szignifikan-
cia szinten, de 5%-on mar nem, az 1-es csoportba keriiltek.

* Azon modellek, amelyek 5%-on is magasabb pontossagot értek el, de 1%-on
nem, azok a 2-es csoportba kertiltek.

* Az 1%-on igen, de 0,1%-on nem szignifikdnsak képezték a 3-as csoportot.

e Végiil a 0,1%-on is szignifikdnsak a 4-eset.

* Hasonloképpen, abban az esetben, ha az SVM modell atlagos pontossaga 10, 5,
1 és 0,1%-on kisebb volt a hozza tartozo default modell pontossaganal, a modellt
rendrea —1 -es, —2 -es, —3 -as, illetve —4 -es csoportba soroltam.

Minden iddablak esetén, minden paraméterkombindciora tizszeres keresztvalidacio-
val 21-21-10-120-2=1058400 modell'’ tanitasat végeztem el, de ennek csak tizede
volt a t-probak szama. A 21. dbran lathaté minden tesztelt modell pontossaga, a default
pontossagok és a tesztek eredményei. A vizszintes tengelyen az id6éablak hossza, a fiig-
gbleges tengelyen a pontossag van felmérve. A kiillonb6z6 idéablakokhoz tartozé default
pontossagot a lila vonaldiagrammal dbrazoltam. Minden tanitott modell egy szines pont-
nak felel meg, melynek vizszintes koordinataja az idéablak, fliggdleges pedig a pontos-
sdg, de az abran nem lathaték a modell paraméterei. A pont szine a teszt eredménye
alapjan a fenti kategoridknak felel meg, piros szin esetén a modell jobb a defaultnal, kék
esetén rosszabb, az drnyalat a teszt erdsségét mutatja. A defaulttdl nem eltéré modellek

szine fekete.

109 A teszteket kétoldalii probaval végeztem el, mivel els6 megkdzelitésben azt vizsgaltam, hogy van-e
szignifikans eltérés valamelyik iranyban a default pontossaghoz képest.
110 21 C, 21 gamma, 10 validaci6, 120 hir utani és 120 hir el6tti idéablak
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21. Abra: Az osztalyozas pontossaganak a defaulttol valo eltérését tesztelo pro-

bak eredményének valtozasa az idoablak hosszanak fiiggvényében

Forras: sajat szerkesztés

Ahogy a 20. abra bemutatdsakor emlitettem, a hosszi idéablakok esetén a default
pontossag egyre inkabb meghaladta az egyharmadot, tehat a 2/. dbra lila grafikonjanak
szélei felemelkednek, és e referenciaértékkel egyiitt a modellek pontossaga is nott. Lat-
hatd, hogy a modellek pontossaga az idéablak novelésével elébb romlik, majd javul, de
mar, mint a 2/. abra mutatja, nagy résziik nem haladja meg a defaultot. A 2/. abran az
1s jol lathato, hogy 1-2 perces iddablak esetén a legtobb modell pontossaga, hidba na-
gyon magas, nem kiilonbozik a defaulttél. A kiilonbségek akkor a legnagyobbak, amikor
a hir el6tti, vagy utani idészakban kb. 5-30 perces eltolast vesziink. Ha az idéablak mé-
rete nagyjabol 30-60 perc kozott van, még Ggy tiinik, jelentds szamt modell pontossaga
meghaladja a defaultot, de ezen til mar az alulmaraddk vannak tobbségben.

A 21. abrarol két tulajdonsagot érdemes megallapitani, amely alapjan a kutatasi hi-
potézisek alatdmaszthatok. Az egyik, hogy milyen nehéz olyan modellt késziteni, ame-
lyik az abra piros oldalan van az iddtav fiiggvényében. A masik, hogy a modell pontos-
sdga ¢€s a default kozott mikor van a legnagyobb mindségi kiilonbség — Iényegében ez a
3. fiiggelék és a 3.4.2 alfejezetben targyalt probléma. Elobbit az elOrejelzés — azaz oszta-
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lyozas — nehézségének nevezem majd, és a d -vel'" jeldlt, kiilon e dolgozathoz kifej-
lesztett mutatoval szamszeriisitem. A nehézségmutatd azt mutatja meg, hogy véletlen-
szerli paraméterbeallitasokkal mi az esélye annak, hogy nem kapunk robusztus pontos-
sdgi modellt. Ha egy defaultnal pontosabb modell paraméterszomszédjai kozott van
masik véletlennél pontosabb modell, akkor azt mondom ra, hogy robusztus pontossagu.
Minden id6ablak esetén és minden szignifikancia szinthez képezziik a defaulttol szigni-
fikansan eltérd, és annal jobb pontossagi modellek halmazat, P -t, majd kivonjuk ebbdl
azon modelleket, amelyeknek nem volt legalabb egy paraméterszomszédja, amely szin-
tén a P halmaz eleme — ez az O halmaz. Az igy kapott Q=P\O halmaz szamossaga
az eldrejelezhetdség nehézségével inverz viszonyban van. Q szadmossagat a paraméter-
kombinaciok szamahoz viszonyitva, majd ezt egybdl kivonva kapjuk a nehézségmuta-
tot:

dt azl_ |Qt,a|
’ IGl[C]

(54)

Ahol:

t : az idOablak végének eltolasa percekben mérve

o : a t-proba szignifikancia szintje

A modellek pontossaga és a default kozotti mindségi eltérést a 3. fiiggelékben leveze-
tett, g, -gyel jeldlt, szintén e dolgozathoz kifejlesztett mutatd segitségével szamszerisi-
tem. Ez z=1 paraméterrel, és az iddéablakokkal kapcsolatos kisérletekhez igazitott jelo-

1ésrendszerrel a kovetkezo alakot olti:

1
|1
a L
“

Wi+

qi,tzlog‘1t|+l (55)

Ahol

t : az idOablak végének eltolasa percekben mérve

meM  az i-dik modell, ahol m,=(HU,(NP;nt),c,;,g;), illetve
M={HU}X{(NP;nt)}|XxCXG

c,€C az i-dik modell C paraméterének érteke

g,€G az i-dik modell gamma paraméterének értéke

0<w,; =<1 azi-dik modell varhat6 pontossaga t idOeltolas esetén

0<a, <1 adefault pontossag t iddeltolas eseten.
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gso B 0 B 100 B 110 0 120 B

Szin (pontossag): 01085

22. Abra: Az osztilyozas pontossiginak valtozasa az idéablak eltoldsanak
fiiggvényében a C-gamma paraméterek terében

Forras: sajat szerkesztés

A 21. dbra egyaltalan nem ad informéciot arrdl, hogy a paramétertérben hogyan ala-
kul a modellek pontossdga, am sajnos a hdtérképes abrazolasi forma nem alkalmas a
240 kiilonbozé idéablakra kapott eredmény tomor dsszehasonlitasara, mivel indokolat-
lanul nagy terjedelmii volna. A 22. dbran minden tizedik iddeltolas esetén lathatok a ho-
térképek, de ezek szintartomanya most egységesen 0,15-0,85."2 Mivel a pontossagot
minden eltoldsnal mas-mas default értékhez kell viszonyitani, ezért a kis hétérképek
alatt, az eltolast percben jelzd szamoktdl jobbra talalhato egy-egy téglalap, benne a de-

fault pontossaghoz tartozé szinarnyalattal.

112 A 18. abran lathatdé magyar nyelvii, (NP, nt) reprezentacio hotérképe a 22. dbran lathatd 20-as szam
feletti térképnek felel meg, csak a szintartomany kiilonbozo.
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23. Abra: Az osztilyozas pontossiganak a defaulttal valo egyezését tesztelé préobak
eredményének valtozasa az idoablak eltolasanak fiiggvényében a C-gamma para-
méterek terében

Forras:sajat szerkesztés

A 22. abran lathatd, hogy ahogy az id6tavot fokozatosan 10-r61 120 percre noveljiik,
ugy a paramétertérben kibontakoznak bizonyos teriiletek, ahol jelentésen pontatlanab-
bak a modellek a defaultnal, &m nagyjabol a 90—100. perc kornyékén ez a tendencia
visszafordulni latszik, de a 21. dbra alapjan sejthetd, hogy ezek jelentds része nem szig-
nifikdns. A t-probak eredményét hasonld hétérképeken — 23. abra — ébrazolva jobban
latszik, hogy valoban nincs szignifikdns eltérés a pozitiv iranyban, ez a piros arnyalati
teriiletek eltlinésében nyilvanul meg. A d mutatok szamolasa e térképek segitségével
szemléltetheto is: ki kell szamolni az dsszes nem egyediilallé piros arnyalata pont altal
lefedett teriiletet, majd el kell osztani a teljes racs teriiletével. Ha minden iddablakra ki-
szamoljuk, azt tapasztaljuk, hogy a mutato értéke egy jol lathatd tendenciat mutat, de

tobb kiugras és visszaesés tapasztalhatd benne, ezt vizualizalja a 24. dbra.
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24. Abra: Az elérejelezhetéség nehézségének alakulasa az idéablak eltolasanak
fiiggvényében

Forras: sajat szerkesztés

A 24. abra az elbrejelezhetdség nehézségét szamszerlisitd d-mutatokat abrazolja a
négy vizsgalt szignifikancia szintre. Mivel a kisebb szignifikancia szint esetén kevesebb
vagy ugyanannyi modellt tekinthetiink a defaultt6l eltéré pontossagunak, igy a 10%-os
szinthez tartozd d-mutat6d a legalacsonyabb, mig a 0,1%-oshoz tartoz6 a legmagasabb.
Elébbi tehat inkabb optimista, utobbi pedig inkabb pesszimista modon jellemzi a mért
mennyiséget. Lathatd, hogy kb. =5 perc esetén szinte lehetetlen a pontos eldrejelzés,
még az optimista mérték szerint is. Hasonlo6 igaz az egy 6ranal hosszabb idotavokra is.

Ha minden iddablakra kiszdmoljuk minden modellre a mindségmutatot is — 25. dbra
—, azt tapasztaljuk, hogy a mindség +20, illetve —27 percig novekszik, majd a szoro-
das novekedése mellett csokkend tendenciat latunk. Ennek egyik oka, hogy kb. =+2
perc esetén a default pontossdg nagyon magas volt, €s a modellek atlagos pontossaga
gyakorlatilag megegyezett vele, majd a default pontossag gyorsan csokkent, mikdzben a
modellek atlagos pontossdga nem csokkent ilyen iitemben. Az idablak tovabbi novelé-
sével a default csokkenése lelassult, a pontossagé viszont nem.

A legjobb mindségli modell a —27 -es eltolasnal talalhatd, ez az egyetlen, amely
meghaladta a 0,12-es értéket'*. Tovabbi 26 modell mindsége esett a [0,11;0,12[ inter-
vallumba ugyanennél az eltolasnal és egy-egy —46, —47 és —54 -nél, hat pedig vala-

mely, a kdvetkezd halmazba esd eltolasnal: t€{20;21;26] . A legjobb mindségii mo-

113 q(c=113,32;y=0,03017),c=—27 =0,12066
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dellek kapcsan még a [0,1;0,11[ intervallumba es6k megoszlasat jellemzem nagy vo-
nalakban, melyekbdl 311 darab van. Ebbdl a 128 a —27 -es eltolasnal talalhato, 20, 21
¢s 26 percnél pedig rendre 45, 21 és 18 darab, végil —46, —47, —54 ¢és —32 esetén
rendre 15, 13, 13 és 12 darab. A legrosszabb modell a —90 -es eltolasnal talalhato,
—0,1516 -os mutatoval, ezutan kovetkezett a —89 -es és —91 -es idGablak, —0,13 -nal
kisebb mutatoval. A [—0,13;—0,12[ intervallumba 15 modell esett, melyekbdl 8 a ko-
vetkezd halmazba: t€{—91,—89,—87,—70] és 7 a kovetkezdbe t€(76,77,78,89] .

A szakirodalom egyes modelljeire kiszamolt g-mutatokkal — lasd 3.4.2 alfejezet —
Osszevetve az én legjobb modelljeim alulmaradnak Mittermayer & Knolmayer (2006a)
0,2 folotti értékével szemben, de Peramunetilleke (1997), Cho & Wiithrich (1999) és
Cho et al. (1999) 0,1 koriili értékét elérik, meghaladjak.
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25. Abra: Az elérejelzés mindségének alakulsa az id6ablak eltolasanak
fiiggvényében

Forras: sajat szerkesztés

A kovetkezdkben a fent bemutatott kisérletek eredményét a hipotéziseim szempontja-

bol fogom kiértékelni.
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4.1. A sajtokdzlemények hatasanak kimutatasa

Miel6tt bonyolultabb dsszefiiggéseket keresnénk, be kell latni, hogy a modell alkal-
mas a szdveges informaciok alapjan torténd arfolyam-eldérejelzésre. Ahogy Gidofalvi és
Elkan (2003), illetve Groth és Muntermann (2009) esetében lattuk, a modell teljesitmeé-
nye alulmaradhat a véletlen talalgatds varhatd pontossagéhoz, a defaulthoz képest. Ha
ennek oka csak annyi, hogy nem megfeleléen reprezentéltuk a szovegeket, vagy az osz-
talyoz6 paraméterei éppen kedvezdtleniil voltak beéllitva, visszaléphetiink az adatba-
nyaszati folyamatban, ¢s javithatunk a modellen. Ha viszont a probléma igy sem kiisz6-
bolhetd ki, akkor ki kell zarni annak a lehetdségét is, hogy rossz iddablakot alkalmaz-
tunk, és ha végiil nem jarunk eredménnyel, arra a kovetkeztetésre kell jutnunk, hogy a
sajtokozlemények szovegével nem lehet arfolyam-modellezést végezni a magyar t6zs-
dén. A fent emlitett negativ példék ellenére az irodalomban nagyrészt nem erre a kdvet-
keztetésre jutottak, ugyhogy elsd hipotézisemet ennek megfeleléen fogalmaztam meg.

H1: A sajtokozlemények szovegének felhasznalasaval a default modellnél na-
gyobb pontossagi elorejelzés készitheté a BET prémium kategorias részvényeire.

A hipotézist elvetem, ha az olyan modellek ardnya, amelynek tizszeres keresztvalida-
ciéon mért atlagos pontossaga szignifikansan eltér a default modell varhato teljesitmé-
nyétol, nem haladja meg rendre a 0, 1, 5, illetve 10%-ot. E négy szint egyre szigoriibb
kovetelményt tdmaszt a modellek elfogadasdnak. Elészor kiilonb6z6é szignifikancia
szintekre egymintas t-probaval megéllapitom a pontossagok és a default pontossag
egyezdségét, majd szintenként kiszamolom az eltérd modellek aranyat.

Az elsé 1épésben a default modell varhaté pontossaga a legnagyobb elemszamu kate-
goriaba tartozd megfigyelések szamanak ardnya a teljes mintan beliil, azaz 38,06%. A
null- és alternativ hipotézisek a kdvetkez6k minden meM ( |[M|=3528 ) modellre:

H,;:u;=0,3806 (56)
H, ;:u,;#0,3806 (57)

Ahol

meEeM az i-dik modell, ahol m,=(I,,r,,c,,g.) , illetve M=LXRXCXG

€L azi-dik modell korpuszanak nyelve, L={HU, EN} a nyelvek halmaza

R={(HP;dt);(HP;nt);(NP;dt);(NP;nt)} areprezenticiok halmaza

c,€C azi-dik modell C paraméterének értéke, meghatarozott értékkészletbol
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g,€G az i-dik modell gamma paraméterének értéke, meghatarozott értékkészletbol

0<w;<1 az i-dik modellre mért atlagos pontossag.

a) HP NP b) HP NP

0000000000000 00000000 | 00000000000 00000000CS 500 0000000000000 000000 | 000000000000 000000000
37000000000000000000000 | 000000000000000000000 127 0000000000000 00000 | 0000000000000 00000000
2 e e (o L eeseoe o0 eoe

Jelmagyardzat: @ 1% @ 5% 10% ® 10%-0n sem szignifikdns az eltérés

26. Abra: A modellek varhato pontossaganak a defaultéval egyezését tesztelé pro-
bak eredményei

Forras: sajat szerkesztés

A tesztek eredményét lathatjuk a 26. abrdn, amely a 18. dbran lathatd hotérképek
pontjainak megfeleld szignifikancia szinteket mutatja. Piros szinnel az 1%-on szignifi-
kans eltérések lathatok, 3339 eset a 3528 modellbdl. Rozsaszinnel és pirossal az 5%-on
szignifikans eltérés, mely 3476 modellnél talalhatd, 10%-on — piros, rdézsaszin és sziirke
— pedig 3508 modell pontossaga tekinthetd kiillonbozének. Barmelyik szignifikancia
szintet is tekintjiik, a defaulthoz képest a legtobb modell pontosabb, hiszen a leggyen-

gébb modell pontossaga is meghaladta a 39%-ot.

13. Tablazat: A H1 hipotézis kiilonbozo feltételek melletti tesztelésének eredményei

t-proba szignifikancia szintje

1% 5% 10%

szignifikans modellek aranya
94,64% | 98,53% | 99,43%
0%| IGAZ IGAZ IGAZ

Elfogadasi
alsé 1%]| IGAZ IGAZ IGAZ
kiiszob az | 50| 1GAZ | IGAZ | 1GAZ

aranyokra
10%| IGAZ IGAZ IGAZ

Forras: sajat szerkesztés
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A masodik 1épés, hogy e modellek aranyat 6sszehasonlitjuk a 0, 1, 5 és 10%-os kii-
szobértekekkel. 1%-os szignifikancia szinten 94,64%-os aranyt kapunk, 5%-ra 98,53%-
ot, 10%-ra pedig 99,43%-ot. Ezt a 13. tabldazatban lathatjuk, amelyben az IGAZ érték
azt jelzi, hogy a megfigyelt arany meghaladja a kiiszobértéket, és elfogadjuk a hipoté-
zist.

A H1 hipotézist az Osszes szignifikancia szint és az 0sszes also kiiszob tekintetében
el kell fogadni, azaz a sajtokézlemények szdvege alapjan 20 perces iddablakban a vélet-
lenhez képest pontosabb elbrejelzés adhatoé a BET Prémium kategorias részvények arfo-
lyamara. Tehat mindkét nyelven, mindegyik szdvegreprezentacié és majdnem minden
C-gamma paraméterkombinacié esetén kinyerhetd valamilyen mértékli, az arfolyam

szempontjabol relevans informacio.

e

4.2. A kbzzétételt megelbzb idbablak arfolyammozgasai

A =120 perc hosszusagu iddablakok esetén a vizsgalhatdé dokumentumok szdma a
bejelentés eldtti iddszakban nagyjabol 30-cal — tehat kb. 25%-kal — kevesebb, mint a be-
jelentés utani iddszakban (lasd 8. dbra). Ha ugyanezt az 0sszes kereskedési idon beliil
kozzétett sajtokdzlemény szdmahoz viszonyitjuk, amely 158, akkor azt mondhatjuk,
hogy a sajtokdzlemények tobb mint 40%-4at a nyitas utani két oraban teszik kozzé. Tehat
a sajtokozleményeket gyakrabban teszik kozzé a kereskedési id6 elején, mint a végén.
Ez azt jelenti, hogy joval tobb hirt kell kizarni a mintdbdl azért, mert nincs megfigyelhe-
té arfolyam két oraval a hir publikélasa eldtt, amikor a t6zsde még zarva volt. Ennek az
egyenldtlen eloszlasnak az is lehet az oka, hogy a sajtokdzleményeket mégsem azonnal
teszik kozzé, amint az informaciorol tudomast szereznek a kibocsatok. Ennek tobb oka
is elképzelhetd, amelyek koziil példaul az egyik a sajtokozlemény gondos megirasadhoz,
szerkesztéséhez, vallalaton beliili jovahagydsdhoz sziikséges informacidszerzési ¢€s
-tovabbitasi munkaidd, mely eltolhatja a kozlemény megjelenését. A tézsdei nyitvatarta-
si id6n kiviili események publikélasara csak kozvetlentil a kovetkezd nyités eldtt van le-
hetdség, viszont ezeket a kozleményeket kizartam a mintabol, tehat ez nem lehet az oka.
Miel6tt a publikalas haladéktalansagat vizsgalnak, idézziink fel egy hataridét a tézsde-
szabalyzatbol: kereskedési idoben az informaciok a feltoltést kovetd 60. percben kertil-
nek publikalasra a BET honlapjan, a kiilonleges esetektél eltekintve. (Lasd 3.2.2 alfeje-
zet.) Feltételezem, hogy ha nem t6ltik fel haladéktalanul a hirt a rendszerbe, akkor —60

percnél hosszabb tavon is jo eldrejelzést, becslést ad a modell.
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H2: Nem lehet jo mindségi, illetve robusztus hirbanyaszati modellt késziteni
olyan idéablakra, amely korabbra nyulik vissza, mintsem a sajtokozlemény atmen-
ne a kozzétételi folyamaton.

A hipotézist elfogadom, ha a 10, 5, 1 vagy 0,1%-os szignifikancia szinten szamolt d

mutatd értéke''*

—60 percnél jelentésen hosszabb idéablakok esetén magas vagy no-
vekszik, mikozben a q mutaté értéke alacsony vagy romlik. A d és g mutatok kisza-
mitasat a fejezet elején bemutattam, megvizsgalom a 24. és 25. abrakat, illetve a mogot-
tes adatokat, és megallapitom a mutatok ndvekedési-csokkenési tendencidit, végiil levo-
nom a kovetkeztetéseket.

A hir publikélésa elétti 9, illetve 10 perc arfolyammozgésat a legkonnyebb magya-
razni a hir szovegének ex-post ismeretében d ., 5, =d_9.0,5,=0,23% . A pesszimista
mérték 20% alatt van még a hir eldtti 57, 9—14, 19-20, 26-28, valamint a 31-33 perces
tartomanyokban is. A 24. dbran lathato, hogy a hir el6tti iddablakok esetén erds ugrasok
tapasztalhatok a d mutatokban miel6tt egyértelmiien elkezdenének romlani. Minden-
esetre 1%-o0s szinten a mutatd6 a —4 ¢és —34 kozott 20% alatti. 5%-os szinten —3 és
—35 kozott, valamint —37 -nél, —39 -nél és —56 -nal. Es végiil az el6rejelzés nehéz-
ségét legoptimistabban mérd, 10%-os szignifikancidhoz tartozé mutatd érteke —3 és

—39 kozott, valamint —56 -nal volt 20% alatt. Ennél hosszabb intervallumokra a mu-
tatd fokozatosan romlik, és —120 kdrnyékén megkozeliti a 100%-ot minden szignifi-
kancia szinten.

A 25. abran lathato, hogy a q mutaté novekvd tendenciat mutat egészen a —27 -es
idoeltolasig, amelynél a legtobb j6 mindségii modell talalhatd, €s a median is itt éri el
maximumat, 0,0946-ot. Ennél hosszabb idéablakra a median csokken, és a —60 -at né-
hany perccel meghalad6 idéablakokra a medidn modell méar nem pontosabb szignifikan-
san a defaultnal.

Az eredmények alapjan a H2-es hipotézist elfogadjuk, mert a —60 -as idéablakon tul
az eldrejelzés egyre nehezebb, és a median modell mindsége is egyre romlik, a tézsdei
szabalyzatban meghatarozott kozzétételi idon til nem elég robusztus a hirbanyaszati

modell pontossaga.

114 Azonos idéablak esetén a szignifikanciaszint novelésével csokken a d mutato értéke, tehat az eldrejel-
z¢s nehézségét illetden a 0,1%-os szignifikancia szinthez tartozik a legpesszimistabb érték.
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4.3. Az optimalis idéablak meghatarozasa

Ahogy a 3.1. alfejezetben mar felvetettem, a kiillonb6zé motivaciok miatt a hirek kii-
16nb6z6 idétavokon befolyasolhatjak a részvényarfolyamot. A dolgozatban a hirek koz-
vetlen kozelében bekdvetkezd arvaltozasokat vizsgadlom, melynek relevancidjat az is
alatdmasztja, hogy a tézsdei hirbanyaszati szakirodalomban a modellek jelentds része
ugyancsak néhany perces esetleg 6ras hatasokat elemez, de konkrét esetek is megerdsi-
tik, hogy az id6tav ebben a nagysagrendben mozog (Kovacs 2014b; 2015). A kérdés az,
hogy ezen beliil melyik id6tav az, amelyet a leginkdbb érdemes vizsgalni?

H3: A modell robusztussaga és mindsége az idéablakkal valtozik, és ennek opti-
muma meghatarozhato.

A hipotézist elfogadom, ha a 10, 5, 1 vagy 0,1%-o0s szignifikancia szinten szamolt d

mutato értéke'”

minimumhoz kozeli értéket vesz fel, és a g mutatd értéke egyuttal ma-
ximumhoz kozeli valamely iddablak esetén. A két mutatd mint célfiiggvény, az idéablak
mint inputvaltoz6 van jelen a feladatban. A megoldashoz sziikséges d €és q mutatok
kiszamitasat a fejezet elején bemutattam, a kovetkezOkben megvizsgalom a 24. és 25.
dbradkat, és célfliggvényenként parcidlisan jellemzem az adatokat. Masodik 1épésben az
egyvaltozos vizsgalat utan két célfiiggvény szerint —a g mutatdé medianjat kiilon-kiilon
mind a négy d mutatoval parositva — megkeresem a Pareto-hatékony iddeltolasokat a

27. abran illusztralt modszerrel. Minden esetben harom-harom kilonb6z06 szinta Pareto-

hatékony feliiletet definidlok Esmaeili et al. (2016) nyoman. El6szér megkeressiik a Pa-

92 A

_Front 4
Legjobb Front 3
Pareto- _— Froni 2
optimdlis | \ = ~~—--——-=----
front Front 1

F- g1
27. Abra: Tobbszintii Pareto-hatékony hatarfeliiletek
Forras: (Esmaeili et al. 2016)

115 Azonos idéablak esetén a szignifikanciaszint novelésével csokken a d mutato értéke, tehat az eldrejel-
z¢&s nehézségét illetéen a 0,1%-0s szignifikancia szinthez tartozik a legpesszimistabb érték.
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reto-hatékony pontokat a teljes halmazon, ezek képezik az elsd szintet, majd az elsd
szintli Pareto-optimalis megoldasok altal dominalt pontok halmazan keressiik meg a Pa-
reto-hatékonyakat, ez lesz a masodik szint, ezutan a méasodik szint altal dominalt ponto-
kon folytatjuk a keresést, és igy tovabb. A harmadik 1épésben a kapott eredmények alap-
jén elfogadom vagy elvetem a hipotézist.

Az elsé 1épés kapcsan a negativ idéablakok mutatoit mar attekintettem a 4.2 alfeje-
zetben. A pozitiv idobeli eltolas d mutatojardl az mondhato el a 24. abra alapjan, hogy
legkdnnyebben a hir utani 14 perc arfolyammozgasara készitheték modellek, 0,1%-os
szignifikancia szint mellett a d mutaté 0,23%, amely a minimalis érték, de a 11-24
perces tartomanyban is 20% alatti a pesszimista mutatd. Az idéablak hosszanak novelé-
sével az eldrejelzés egyre nehezebb''®. Ha 1%-os szignifikancia szint mellett szamoljuk
ki a mutatot, akkor 12—17 perc kozott 0%-ot kapunk ', azaz tetszéleges paraméterekkel
jobb modellt épithetlink a defaultnal. Egyébként szinte végig 20% alatti az 1%-o0s ne-
hézség a 6-32 tartomanyban. 5%-os és 10%-0s szignifikancia szint mellett szinte
ugyanazokat a tartomanyokat kapjuk, mint 1%-ra.

A 25. abra attekintése kapcsan lattuk, hogy a —27 -es eltolasndl van a legjobb mind-
ségli modellek zome, tovabba a medidn is itt volt a maximalis. Ennél valamivel kisebb
q értekeket produkaltak a 20, 21 és 26-os idéablak modelljei, €és ezeket kovették a

—46, —47, —54 és —32 eltolas modelljei. A kiilonb6zo idéablakokhoz tartoz6 me-
dian pontossag legnagyobb értékei kissé masként alakulnak, ahogy a 74. tdblazatban

lathatd, mert a hosszabb id6szakokon nagyobb volt a szorddas.

14. Tablazat: A tiz legnagyobb mediin pontossagu idoeltolas

eltolas -27 20 19 21 -32 -34 22 18 -28 26
median (q)|[0,0946|0,0913]0,0863|0,0861(0,0801]0,0790]0,0770{0,0768]0,0766/0,0754

Forras: sajat szerkesztés

Hérom szintet alkalmazva keresem a Pareto-optimalis, —120 és 120 kozotti idéabla-
kokat a maximalizalando medidan g mutat6 és a minimalizalandd d mutatonak a teré-

ben. Ezt a d mutaté mind a négyfajta kiszamitasaval megvizsgaltam, az eredmények a

116 Szokatlan, hogy a 93. percben a nehézség kissé visszaesik, illetve a mindség is javul. Erre jelen vizs-
galatok nem szolgaltatnak magyarazatot, hiszen a 4. fliggelékben bemutatott khi-négyzet probak
eredménye azt mutatja, hogy nagyon erds asszocidcids kapcsolat van a néhany perccel rovidebb id6-
ablakok cimkéivel, azoknal mégsem volt megfigyelhetd a javulas. Valdsziniileg csak koincidencia,
hogy kb. a 93. percnél kezdenek a negativ cimkéjii megfigyelések talstilyba keriilni a mintaban, ami a
9. abran is lathato.

117 Negativ iranyban -5 és -10 kdzott van ugyanilyen 6sszefiiggd tartomany.
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28. Abra: Az idéablakok Pareto-dominancia viszonya a négyféle célfiiggvény-
kiszamitas esetén

Forras: sajat szerkesztés

15. tablazatban és a 28. dabran lathatok. Ez alapjan a —27 perces iddeltolds minden
esetben az elsd — azaz hagyomanyos értelemben vett — Pareto-hatékony feliileten talal-
hato. A masodik frontnak stabil tagja a 20 perces iddablak. A 19-es és a —32 -es iddab-
lak harom-hdrom esetben a mésodik szinten, egy-egy esetben a harmadikon volt. A har-
madik vonalban a 22-es és a 21-es id6ablakok gyakoriak.

A H3-as hipotézist az eredmények alapjan el kell fogadni. Lathattuk, hogy az eldre-
jelzés nehézsége a publikalas eldtti 27 percben az egyik legalacsonyabb, mikoézben a
mindség is itt a legmagasabb. A valamivel hosszabb, —32 perces iddablakra is jobban
milkddik a modell, mint a tobbire. A publikalas utani 19-22 perces tartomanyban is

konnyl az elérejelzés, és a magas mindségli modellek koziil jelentds szamu, kb. 70 da-
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rab a 20, illetve 21 perces id6ablaknal taldlhato. Ez alapjan tehat az informacid a publi-
kalas elotti fél oraban kezd beépiilni — altalaban ez fél oraval koveti a hir feltdltését —,
majd az optimalis eldrejelezhetdség a publikalast kovetd 19-22 percig tart. Mivel rovid
idétavokon a modell szdmara az arfolyamvaltozas véletlenszeri, igy kozben romlik az
osztalyozo teljesitménye. Gidofalvi (2001; Gidofalvi & Elkan 2003) +20 perces ered-
ményével Osszehasonlitva kozel masfélszeres eltérést tapasztaltam negativ irdnyba, mig

pozitiv iranyba meg tudtam erdsiteni ezt a szamot.

15. Tablazat: Az els6 harom Pareto-hatékonysagi szintbe tartozo idéablakok a
négyféle célfiiggvény-kiszamitas esetén

idéablak|d (0,1%)|median (q)| |idéablak]|d (1%)|mediin (q)| [id6éablak| d (5%) |median (q)
=27 ) 2,72% 0,0946 -28 10,00% 0,0766 -27 1 0,00% 0,0946
14 | 0,23% 0,0738 -27 10,00% 0,0946 -32 ] 0,00% 0,0801
-28 | 4,08% 0,0766 -32 10,00% 0,0801 19 | 0,00% 0,0863
-10 | 0,23% 0,0721 14 10,00% 0,0738 20 | 0,02% 0,0913
19 | 5,67% 0,0863 19 10,02% 0,0863 -34 1 0,03% 0,0790
20 | 11,56% 0,0913 20 ]10,04% 0,0913 21 ] 0,06% 0,0861
-32 ] 5,90% 0,0801 17 10,00% 0,0729 22 | 0,00% 0,0770

-9 | 0,23% 0,0713 21 10,10% 0,0861

12 | 0,68% 0,0713 22 10,01% 0,0770 idéablak|d (10%)|median (q)
13 | 1,81% 0,0716 -27 1 0,00% 0,0946
17 | 4,54% 0,0729 -32 | 0,00% 0,0801
18 | 5,67% 0,0768 20 | 0,45% 0,0913
21 118,37% 0,0861 19 | 0,45% 0,0863
22 ] 0,00% 0,0770

Forras: sajat szerkesztés

4.4. Az informacio nyelvi kodolasanak jelentésége

A tdézsdei sajtokozleményeket a Prémium kategoridba tartozd vallalatoknak angolul
¢és magyarul is kotelezd kozzétenni. Mint tudjuk, két nyelv kozott a szavak nem csak
egy-az-egyhez kapcsolatban allhatnak egymassal, nyelvenként eltérések vannak a szino-
nimak, a homonimak stb. terén. Az allandosult szokapcsolatok forditdsakor sem feltétle-
niil ugyanazokbdl a szavakbol allnak az egymasnak megfeleltethetd kifejezések, raada-
sul a szavak kiilon és egybeirasa is eltérd lehet. Nyilvan mindkét nyelv alkalmas ugyan-
annak az informdcionak a kifejezésére, de elképzelhetd, hogy egy nyelven jobban lehet
reprezentalni az informaciokat mint egy masikon.

H4: Az azonos sajtokozlemények angol és magyar nyelven kozzétett valtozatai-

val készitett modellek pontossaga kozott nincs szignifikans kiillonbség.
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A hipotézist elfogadom, ha az olyan angol-magyar modellparoknak az aranya, ame-
lyek minden mas tényezot tekintve azonosak €s pontossaguk szignifikansan nem kiilon-
bozik, eléri rendre a 90, 95, 99, illetve 100%-ot. Ezen kiviil, ha az arany nem ¢éri el a kii-
szobértéket, akkor is elfogadom — avagy nem vetem el — a hipotézist, ha az eltérések
nem szisztematikusan csak az egyik nyelvi valtozat javara fordulnak elé — azaz nincs
preferalt nyelv. A négy kiiszobérték a megadott sorrendben egyre szigorubb kovetelme-
nyeket tdmaszt az elfogadassal szemben. Elsé 1épésben kétmintéds t-probakat készitek a
18. abra angol és magyar nyelvii oldalan 1évd 4-4 hétérkép azonos pozicion 1évé mo-
delljeinek pontossaganak egyezdségére. Masodik 1€pésben kiszamolom minden szignifi-
kancia szintre a nem kiilonb6z6 pontossagi modellek aranyat. Harmadik 1épésben min-
den szignifikancia szintre megszamolom, hany esetben volt nagyobb pontossdga a ma-
gyar, illetve az angol nyelvli modellnek. Negyedik 1épésben Osszehasonlitom a kapott
aranyokat a kiiszobértékekkel, és a magyar és angol preferenciak viszonyaval.

Els6 lépésben meg kell allapitani, hogy a minden mas tényezdt tekintve azonos an-
gol-magyar modellparok pontossaga szignifikansan eltér-e egymastol. A null- és alter-
nativ hipotézisek tehat a kovetkezék minden n€N ( |[N|=1764 ) modellparositas ese-
tén:

H,,u=u; (58)

I T TR (59)
Ahol:

N={ne(M xM):n=(m,, mj), li#l,¢c=c, gl:gj,rizrj} az azonos paraméteri an-
gol-magyar modellparok halmaza.

A tesztek eredményét lathatjuk a 29. dbrdn, a méasodik 1épés, hogy kiszamoljuk az
egyezd modellek ardnyat. 1%-on 1762 modellpar esetén nem talalhat6 szignifikans elté-
rés az 1764-bol, ez 99,89%-nak felel meg'®, 5%-on'? 1748, azaz 99,09%, 10%-on'*
1736, azaz 98,41% a nem kiilonb6z6 pontossagl parok szdma, illetve aranya. A harma-
dik 1épés, hogy azokban az esetekben, ahol a kiiszobot nem értiik el, ellendrizziik, hogy
a szignifikansan eltér6 értékek az angol vagy a magyar valtozat javara figyelhetok meg.
Ezt mutatja a 16. tablazat, amely szovegreprezentacionként €s Osszesen is tartalmazza,
hogy kiilonbozd szignifikancia-szintek mellett hany olyan modellpar volt, amelyben a

magyar — HU —, illetve az angol — EN — korpuszon ért el nagyobb pontossagot a modell.

118 Ezek a nem piros pontok az abran.
119 A nem piros vagy rozsaszin pontok.
120 A fekete pontok.
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Jelmagyarazat: @ 1% 5% 10% @ 10%-on sem szignifikans az eltérés
29. Abra: Az angol és a magyar nyelvii inputra tanitott modellek pontossaginak
egyezését tesztelo t-probak eredményei

Forras: sajat szerkesztés

16. Tablazat: A pontosabb modellek megoszlasa nyelvenként

reprezentacié | (HP; dt) [ (HP; nt) | (NP; dt) | (NP; nt) | Osszesen

nyelv| HU | EN| HU | EN | HU [ EN| HU | EN| HU | EN
t-proba 10%| 7/ 1| s| o] 7] 3] s| o] 24
szignifi- 5%| 6] o] 3] of 5[ of 2] o] 16] o
kancia

Forras: sajat szerkesztés

A negyedik 1épés, hogy az azonos modellek aranyat dsszehasonlitjuk a 90, 95, 99 és
100%-os kiiszobértékekkel. Ezt a /7. tablazatban lathatjuk, amelyben az IGAZ érték azt
jelzi, hogy a megfigyelt arany eléri a kiiszobértéket, a HAMIS pedig, hogy alatta marad.
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17. Tablazat: A H4 hipotézishez kapcsolodo aranyok 6sszehasonlitasa a kiilonb6z6
kiiszobértékekkel

t-proba szignifikancia szintje

1% 5% 10%

modellek aranya
99,89% [ 99,09% | 98,41%
90%| IGAZ | 1GAZ | IGAZ
Elfogadasi
alsé 95%| 1GAZ | 1GAZ | 1GAZ
kiiszob az | 990, 1GAZ | 1GAZ | HAMIS
aranyokra
100% | HAMIS | HAMIS | HAMIS

Forras: sajat szerkesztés

Az dsszes vizsgalt szignifikancia szint mellett a modelleknek legalabb 95%-a magyar
¢s angol nyelven is hasonl6 pontossagot ért el. A 99%-os also kiiszobot egyediil a 10%-
os szignifikancia szintnél kapott ardny nem Iépte tul, a 100%-ot pedig egyik sem érte el.
Ezekben az esetekben a /6. tablazat alapjan meg kell vizsgalni, hogy valamelyik nyelv
preferalt-e. A 10%-os szignifikancia szint esetén a 99% és 100%-os kiiszob mellett a H4
hipotézist nem vetem el, mert a magyar nem volt az dsszes esetben pontosabb'?'. A
100%-os kiiszobérték esetén 1%-o0s és 5%-o0s szignifikancia szintnél kizardlag a magyar
nyelvii korpuszon tanult modellek voltak pontosabbak, igy ezekben az esetekben a H4
hipotézist el kell vetni. Ezt foglalja 6ssze a 8. tdblazat, az IGAZ érték esetén fogadjuk

el a hipotézist.

18. Tablazat: A H4 hipotézis elfogadasa kiilonboz6 feltételek mellett

t-proba szignifikancia szintje
1% | 5% | 10%
modellek aranya
99,89% | 99,09% | 98,41%
Elfogadasi 90% | IGAZ IGAZ IGAZ
alsé 95%| 1GAZ | 1GAZ | 1GAZ
kiiszob az [ 99% | IGAZ | IGAZ | IGAZ
aranyokra %500  THAMIS | HAMIS | IGAZ

Forras: sajat szerkesztés

A H4 hipotézist az sszes szignifikancia szinten el kell fogadni, ha az eltérések ara-

nya nem éri el a jelentds mennyiségnek itélt 1-10 szézalékot. Tehat a pontossag szem-

121 Mivel hatszor annyi pontosabb modell tartozik a magyarhoz, mint az angolhoz, szubjektiv megitélé-
sem szerint a hipotézis elvetésével sem lenne indokolatlan ebben az esetben.
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pontjabdl mindegy, hogy angol vagy magyar nyelvii korpuszt hasznalunk az arfolyamok
osztalyozasdhoz. Ha minden eltérést jelentdsnek itéliink, abban az esetben a H4 hipoté-
zist el kell vetniink 1%-0s és 5%-o0s szignifikancia szintek mellett, mert a magyar nyel-
vl korpusz segitségével jobb eredmények érhetdk el bizonyos C-gamma kombindcioja
modelleknél. Ez az eredmény hasonlit Groth (2014) eredményére, aki azt allapitotta
meg, hogy a sajtokozlemények német — tehat anyanyelvi — valtozatai alapjan pontosabb
modell készithetd, mint az angol valtozat alapjan. Emlitésre mélto, hogy ezek a kombi-
naciok, ahogy a 29. abran is latszik, elsdsorban a /8. dbran megfigyelhetd 4tlos alakza-
tok konturjatol jobbra-felfelé taldlhatok. Ugy tiinik tehat, hogy a magyar korpusz esetén
az SVM kevésbé érzékeny a megfeleld C-gamma kombinacié megvalasztasara. A H4-es
hipotézis tesztelése soran kapott eredményeim miatt hasznaltam a H2 és H3 hipotézi-
sekhez kapcsolodo vizsgalatokndl is a magyar nyelvet. Az eredményeket ugy interpre-
talhatjuk, hogy kevésbé szigoru értelemben mindegy, hogy milyen nyelvii korpuszt
hasznalunk a kisérlethez, mert hasonl6 eredményt kapunk; szigoruan véve viszont a ma-

gyart célszeriibb valasztani, mert néhany esetben nagyobb is lehet a pontossag.

4.5. Erzékenységvizsgalat az SVM paramétereire

A 3.4.1.1 alfejezetben bemutattam, hogyan valtozik az rbf SVM-osztalyoz6 szepara-
ciojanak jellege a linearis és legkozelebbiszomszéd-osztalyozd kozott, ha a C és gamma
paramétereket valtoztatjuk. A 13. dbra kapcsan pedig leirtam, hogy a hotérképes vizua-
lizacion milyen alakzat varhato lineéris, nemlinedris és nem szeparalhat6 esetben. A 18.
dabran lathat6 hoétérképeimen lathatd alakzatok alapjan arra lehet kovetkeztetni, hogy a
probléma nemlineérisan szeparalhatd, és angol nyelv esetén inkdbb jobban érvényesiil
ez a jelleg, a magyarnal — valosziniileg a magasabb dimenzidszdm miatt — inkabb a line-
aris jelleg felé tapasztalhato eltolodas. Ez alapjan indokoltnak érzem, hogy a szakiroda-
lomban altaldban hasznalt linearis kernel helyett az rbf kernelt hasznaltam. A /8. dbran
viszont az is lathatd, hogy az osztilyozd nem mindig 6rzi meg a maximumhoz kdzeli
pontossagat, ha a paraméterkombinacidokban egységnyi valtozas torténik, ezért sziiksé-
gesnek gondolom, hogy a tézsdei hirbanyaszat irodalmét az SVM paramétereinek érzé-
kenységvizsgalataval gazdagitsam.

HS: Az eredmények robusztusak az alkalmazott SVM osztalyozasi modszer be-

allitasaira nézve.
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A hipotézist elvetem, ha azon kvazioptimalis modellek aranya, amelyek paraméterei-
nek legfeljebb egységnyi megvaltozasaval egy masik kvazioptimalis modellhez jutha-
tunk, nem éri el a 90, 95, 99, 100%-ot. Els6 1épésben kétmintas t-probaval tesztelem

cre

megfigyelt legnagyobb pontossadggal megegyezik-e az 6vé — azaz, hogy kvazioptimalis-
e'*. Masodik 1épésben minden kvazioptimalis modell esetén megvizsgalom, hogy a pa-
raméterszomszédjai kozott van-e kvazioptimalis — az ilyen tulajdonsagu kvazioptimalis
modellekre azt mondom, hogy robusztusak. A harmadik 1épésben kiszdmolom a robusz-
tus és a kvazioptimalis modellek aranyat. A negyedik Iépésben Gsszehasonlitom a négy,
egyre szigorubb kiiszobértékkel az aranyt, és ha tullépi, elfogadom a HS hipotézist.
Eloszor teszteljiik a modelleket, hogy ugyanolyan pontosak-e, mint legnagyobb pon-

tossagl. A null- és alternativ hipotézisek a kdvetkezOk minden m,€ M modell esetén:

Hg i i 0= Wy (60)

Hy jiu# W (61)
Ahol:

cre

|I,,)/=441 minden I és r esetén, és a modelleket nyelvenként és reprezentacionként
eltéréen szamozzuk, azaz I, NI .,=& minden =(I=1'Ar=r") esetén. Ekkor:

I :( )L?J | I, az 6sszes modell indexének halmaza, és
([,r)€(L xR

1= 2>, |1,,|=3528

(I,r)e(LxR)
Mimux: max MJ , ahOl (le I(l,r))/\(.le‘[(l,r))
j
A tesztek eredményét lathatjuk a 30. dbran. 1% szignifikancia szinten 2686'> mo-
dellre mondhatjuk azt, hogy nem kiilonbdzik a maximalis pontossagti modellétdl a pon-

tossaga'**, 5%-on 1887'%, 10%-on 1374'*° modellnek.

122 Ebbe beleértjiik a maximalis pontossagi modellt is.
123 3528-ra vetitve ez 76,13%.

124 Ezek a nem piros pontoknak felelnek meg.

125 Nem piros vagy rozsaszin. 53,49%.

126 Fekete pontok. 38,95%.
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Jelmagyarfzat: @ 1% 5% 10% @ 10%-on szignifikdns az elté

30. Abra: A modellek kvazmptlmalltasat tesztelo t-probak eredményei

Forras: sajat szerkesztés

A masodik 1épés, hogy megszamoljuk, hogy ezek koziil hany modellnek van kvazi-
optimalis paraméterszomszédja, a harmadik 1épés, hogy kiszamitjuk ezek aranyat. Ez a
szam 1%-on 2657, amely a 2686 kvazioptimalis modellnek a 98,92%-a, 5%-on 1857 —
1887-nek a 98,41%-a —, 10%-on 1346 — 1374-nek a 97,96%-a. A negyedik 1épésben fel-

irjuk a H5 hipotézis elfogadasat és elutasitasat osszesitd 9. tablazatot.

19. Tablazat: A HS hipotézis elfogadasa kiilonb6zo feltételek mellett

t-proba szignifikancia szintje

1% 5% 10%

modellek aranya
98,92% | 98,41% | 97,96%
90% | IGAZ IGAZ IGAZ
Elfogadasi
alsé 95%| IGAZ IGAZ IGAZ
kiiszob az | 990, [ HAMIS | HAMIS | HAMIS
aranyokra
100% | HAMIS | HAMIS | HAMIS

Forras: sajat szerkesztés

A HS5 hipotézist az 6sszes szignifikancia szinten el kell fogadni, ha az als6 kiiszobér-
téket 90 vagy 95%-ban hatarozzuk meg, ¢és el kell vetni, ha a kiiszob 99% vagy 100%.
Az alkalmazott SVM-osztalyoz6 pontossaga tehat viszonylag robusztus a modszer beal-

litdsaira nézve, azonban léteznek olyan paraméterkombindciok, amelyek elszigeteltek a
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tobbi hasonlo teljesitményt adotol. Emiatt az iizleti alkalmazés fazisdban nem biztos,
hogy csak a legpontosabb eldrejelzést adé modell alkalmazéasara van sziikség, hanem
tobb kiilonb6z6 paraméterkombinacioval rendelkez6 modell eredményeit kell 6sszevet-
ni. E kombinacidkat célszerii a 30. dbran is mutatkozo, a fekete szinli pontok altal kiraj-

zolt atlos teriiletrdl valasztani.

4.6. Erzékenységvizsgalat a szévegreprezentaciora

A sajtokozlemények nyelvezete eléggé eltérhet a hétkoznapi nyelvétdl, sok szakkife-
jezést hasznalt, és vannak benne tobb dokumentumban megismétl6do, sablonszerti sz6-
vegek is. Az informécio reprezentacidja hatdssal lehet a modell a teljesitményére, ahogy
Schumakernél (2009) lattuk. fgy érdemes megvizsgalni, hogy a mintdmon a normal sz6-
zsékmodellhez képest lehet-e javulast elérni, ha az eleve foloslegesnek gondolt informa-
ciot kitoroljiik a reprezentaciobol, illetve ha a tobbszavas szakkifejezéseket egy egység-
ként kezeljiik, és nem az dket alkotd szavakként.

H6: Az eredmények robusztusak a szoveges inputok korének megvalasztasara.

A hipotézist elvetem, ha barmely két azonos nyelvil szovegreprezentacioé kozott kii-
lonbséget tapasztalok. Akkor tekintek két reprezentaciot kiilonbozonek, ha az azonos
paraméterii modelljeik pontossagat kétmintas t-probaval dsszehasonlitva a szignifikén-
san nem kiilonbdzok ardnya nem éri el a 90, 95, 99, illetve 100%-ot. Ezen kiviil még az
sziikséges, hogy az eltérések szisztematikusan az egyik reprezentacid javara jelenjenek
meg. A kutatdsi hipotézis elfogadasahoz egyre szigorubb feltételeket jelent a négy kii-
szObszint.

Els6 1épésben t-probaval megallapitom a szignifikdns kiilonbségeket minden modell-
par esetén. Masodik 1épésben minden szignifikancia szintre, minden reprezentaciopar
esetén megszdmolom, hogy hany pontosabb modell tartozott az egyik, illetve a masik
reprezentaciohoz. Harmadik 1épésben kiszamolom azonos pontossagii modellek aranyat
minden szignifikancia szintre és reprezentacioparra. Negyedik 1épésben ezeket dsszeve-
tem a kiiszobértékekkel, és a kiiszobérték alatti eseteknél megvizsgalom, hogy van-e
preferencia a reprezentaciok kozott, majd elfogadom vagy elvetem a H6 hipotézist.

Az els6 1épésben a null- és alternativ hipotézisek tehat a kovetkezék minden k€K
modellpar esetén:

Hyjou=u, (62)
H,w#u, (63)
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Ahol:

K=(ke(M xM):k=(m,m;),l.=1;,c;=c,,g;=g,,r#r;] az azonos paraméterd,

crer

(IRI-1)

R 4-(4—1
ki=icHGH BRI iy 9y 51 41471 5 —5p

szzzziTiifaci

VOdH

N

$90000

Jelmagyarizat @ 1% 5% 10% @ 10%-on sem szignifikans az eftérés
31. Abra: Az egyes szovegreprezentacioji modellek pontossaganak egyezését
tesztelo t-probak eredményei

Forras: sajat szerkesztés
A 31. abran lathatd, hogy kizardlag a reprezentacié megvaltozasa a legtobb esetben
nem valtoztatja meg szignifikansan a modellek pontossagat. Az abra a) részén lathatd az

angol nyelv esetén végzett 6sszehasonlitdsok eredménye, a b) részén a magyar nyelvé.

20. Tablazat: A szovegreprezentaciok kozotti eltérések szama

r; (HP; dt) (HP; nt) (NP; dt)

r; | (HP; nt) | (NP; dt) | (NP; nt) [ (NP; dt) | (NP; nt) | (NP; nt)

Pontosabb: j i j i | j i ] i j i ] i
t-proba [10%| 14| 1| 3| 0| 23| 0] 2| 6| 2| Of 11| O

szignifi- T 5o 101 01 11 ol 13] o] o 1] 1] o 2] o
kancia

szintje: | 1% 0 0 0 0 2| Of 0 0O 0 0] O] O

Forras: sajat szerkesztés

A masodik 1épésben elkészitjiik a 20. tablazatot, amelyben a haromdimenzios 0sz-

lopfejléc elsO sora az i reprezentacio, masodik sora a j reprezentacié jelét mutatja. Az
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egyes i-j parok esetén tapasztalhat6 kiilonbségek irdnya alapjan csoportositott tesztek
szamat latjuk a cellakban — példaul 10%-os szignifikancia szint mellett a (HP; nt) repre-
zentacio 14 esetben volt pontosabb, mint a (HP; dt).

A 20. tablazatbol kiolvashato példaul, hogy az esetek tobbségében, ha eltérések van-
nak, akkor az egyik reprezentacid preferalt a masikhoz képest. Ezen kiviil 5%-0s szigni-
fikancia szint mellett a sablonszoveget is tartalmazé valtozatok — nt — pontosabbak vol-
tak a sablontdl megtisztitotthoz képest.

A harmadik [épés, hogy megszamlaljuk a kiilonbozd szignifikancia szintek mellett
minden reprezentdcio-parositasra, az eltérést nem mutatd 0sszehasonlitasokat, majd ki-
szamitjuk ezek ardnyat az Osszes olyan Osszehasonlitds szdmahoz képest, amelyek
ugyanarra a reprezentacio-parra vonatkoznak. A viszonyitasi alap tehat 2-21-21=882 -

vel egyenld. Ezeket a szdmokat és ardnyokat lathatjuk a 21. tablazatban.

21. Tablazat: Az eltérést nem mutat6 ésszehasonlitasok szima és aranya a
lehetséges reprezentacio-parositasok esetén

r; (HP; dt) (HP; nt) (NP; dt)

T (HP; nt) (NP; dt) (NP; nt) (NP; dt) (NP; nt) (NP; nt)
t-préoba | 10% | 867| 98,30% | 879 | 99,66% | 859| 97,39%|874| 99,09% | 880 | 99,77%| 871 | 98,75%
slz;gnnciit;- 5% 878 | 99,55% | 881 | 99,89% | 869| 98,53%|881| 99,89% | 881| 99,89%]| 880 | 99,77%

szintje 1% 882 100,00% | 882 | 100,00% | 880 | 99,77% | 882 | 100,00% | 882 | 100,00% | 882 | 100,00%

Forras: sajat szerkesztés

A negyedik 1épésben a kapott aranyokat 6ssze kell hasonlitani a kiilonb6z6 kiiszobér-
tékekkel, és meg kell vizsgalni, hogy ha nem éri el a kiiszobértéket, akkor szisztemati-
kus-e az eltérés az egyik reprezentacidra. A 21. tablazat aranyainak a kiiszobértékekkel
valo Osszehasonlitdsokat foglalja 6ssze a 22. tablazat. A tablazaton jol lathato, hogy a
90 és 95%-o0s kiiszob esetén minden szignifikancia szinten azonos teljesitménytinek kell
— ¢értékeit a 20. tablazat alapjan feliil kell biralni, majd 6sszeallitani a 23. tabldzatot,

amely a kutatési hipotézis elfogadasanak és elutasitasdnak eseteit tartalmazza.
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22. Tablazat: A szignifikansan nem kiilonb6z6 modellek aranyanak a
kiiszobértékekkel valo osszehasonlitasa

r; (HP; dt)
r; (HP; nt) (NP; dt) (NP; nt)
t-proba szignifikancia szintje: 1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10%

modellek aranya: | 100,00% | 99,55% | 98,30% | 100,00% | 99,89% | 99,66% | 99,77% | 98,53% | 97,39%

90% | IGAZ IGAZ | IGAZ IGAZ IGAZ | IGAZ IGAZ IGAZ | IGAZ

Elfogadasi 95% | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ
alsé Kiiszob az ara-
nyokra 99% | IGAZ | IGAZ |HAMIS| IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ |HAMIS | HAMIS

100%| IGAZ |HAMIS | HAMIS| IGAZ |HAMIS | HAMIS | HAMIS | HAMIS | HAMIS

r; (HP; nt) (NP; dt)
T (NP; dt) (NP; nt) (NP; nt)
t-proba szignifikancia szintje: 1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10%

modellek aranya: | 100,00% | 99,89% | 99,09% | 100,00% | 99,89% | 99,77% | 100,00% | 99,77% | 98,75%

90% | IGAZ IGAZ | IGAZ IGAZ IGAZ | IGAZ IGAZ IGAZ | IGAZ

Elfogadasi 95% | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ
also Kiiszob az ara-
nyokra 99% | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | HAMIS

100% | IGAZ | HAMIS | HAMIS | IGAZ | HAMIS | HAMIS| IGAZ | HAMIS | HAMIS

Forras: sajat szerkesztés

23. Tablazat: A H6 hipotézis elfogadasa Kiilonbozo feltételek mellett

n (HP; dt)

r; (HP; nt) (NP; df) (NP; nt)

t-proba szignifikancia szintjed 1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10%

modellek aranya3100,00% |99,55% |98,30% | 100,00% 99,89% 99,66% | 99,77%| 98,53%| 97,39%
90% IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ

Elfogadasi 95%| IGAZ IGAZ | IGAZ IGAZ IGAZ | IGAZ 1IGAZ IGAZ | 1GAZ
alsé kiiszob az ara-
nyokra

99% IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ |HAMIS|HAMIS
100% IGAZ |HAMIS| IGAZ | IGAZ |HAMIS HAMIS| HAMIS |[HAMIS |HAMIS

r; (HP; nt) (NP; dt)

r (NP; dt) (NP; nt) (NP; nt)

t-proba szignifikancia szintjed 1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10%

modellek aranyaZ100,00%|99,89%] 99,09%| 100,00% | 99,89% 99,77%]| 100,00% | 99,77%| 98,75%
90% IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ

Elfogadasi 95%| IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ
alsé kiiszob az ara-
nyokra

99%| IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ | IGAZ |HAMIS

100%| IGAZ |HAMIS| IGAZ | IGAZ |HAMIS HAMIS| IGAZ |HAMIS|HAMIS

Forras: sajat szerkesztés
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A H6 hipotézist az 0sszes szignifikancia szinten el kell fogadni, ha az als6 kiiszobér-
téket 90 vagy 95%-ban hatarozzuk meg. 99%-os kiiszobnél is tobbnyire elfogadjuk a hi-
potézist, azonban harom kivétel tapasztalhato. Ezek szerint a legkevesebb feldolgozast
igényld (NP; nt) reprezentacid 5%-os és 10%-0s szignifikancia szinten nem volt azonos,
¢és jobbnak mutatkozott, mint a legtdbb feldolgozast igénylé (HP; dt) reprezentacio.
Ugyancsak az (NP; nt) reprezentacio bizonyult pontosabbnak az (NP; dt) reprezentécio-
nal, bar csak 10%-os szignifikancia szint mellett lehetett kimutatni, hogy kiilonb6znek.
100%-os kiiszob esetén 1%-os szignifikancia szint mellett 6t esetben elfogadjuk a H6
hipotézist, egy esetben elvetjiik, ugyanis az (NP; nt) reprezentacié ebben az esetben is
jobbnak mutatkozott a (HP; dt)-nél. E két reprezentacio kozott egyébként 5 és 10%-on
is ugyanez a viszony all fenn. Az (NP; nt) reprezentacio ezen kiviil még 5 és 10%-on
nem azonos, ¢s pontosabb az (NP; dt) és a (HP; nt) reprezentacié pontossagaval. Ezen
kiviil még kiilonbségek tapasztalhatok 5 és 10%-on az (NP; dt) javara a (HP; dt)-hez ké-
pest. Végiil 5%-on a (HP; nt) jobb a (HP; dt)-nél és az (NP; dt)-nél is.

Osszefoglalva tehat ez azt jelenti, hogy ha 5 vagy 10%-nyi aranyt sem tartunk jelen-
tdsnek, ami a szignifikdnsan kiilonb6z6 pontossagli modellek ardnya két reprezentéciod
kozott, akkor azt mondhatjuk, hogy nincs Iényeges kiilonbség az egyes szovegreprezen-
taciok tekintetében. Ha mar 5% vagy 1% alatti ardnyt is jelentdsnek itéliink, akkor azon-
ban arra a meglepd eredményre jutunk, miszerint a legprimitivebb szdvegreprezentacio-
val legalabb olyan pontos eredményt lehet elérni, mint a tobbivel, s6t a legkifinomul-
tabb reprezentacidhoz képest ez a viszony minden vizsgalt szignifikancia szint mellett
fennall. Elmondhaté tovabba, hogy az egyéb paros dsszehasonlitdsok eredményei is arra
utalnak, hogy ha kevésbé kifinomult reprezentacios modszert valasztunk, az eredmé-
nyek nem romlanak szignifikdnsan, és néhdny esetben még javulhatnak is. Ezen ered-
mény az oka annak, hogy a H2 és H3 hipotéziseim tesztelésekor csak egyetlen szoveg-
reprezentaciot alkalmaztam, az (NP; nt) jeliit. Ezek szerint ugyanis legalabb olyan jo,

mint a tobbi, de kevesebb adat-elokészitést igényel.
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5. Osszegzés

A tdzsdei hirbanyaszat egy szovegbanyaszatra épiild mddszertan, amely a gazdasagi
hirek szovegébdl kovetkeztet egy részvény vagy mads instrumentum arfolyaméra vagy
mas kereskedési adatara. Gyokerei az 1990-es évek végére nyulnak vissza, amikor
Hong Kongban Wiithrich és szerzétarsai el6szor készitettek napi eldrejelzést a HSI in-
dex értékére. Az ezredfordulon Lavrenko fejlesztette tovabb a koncepcidt, és napon be-
lili eldrejelzést készitett egyes részvények arfolyamanak trendjére vonatkozéan. Ekoz-
ben Thomas tézsdei forumok hozzaszolasait elemezve készitett a kovetkezd napra elore-
jelzést részvények arfolyamara. Gidéfalvi pedig ugy talalta, hogy a hirek arfolyamra
gyakorolt hatdsa a publikalas koriili +20 perces idéablakban kimutathato. Koppel a
2000-es évek kozepétdl vizsgalta a hirek hangulatat és az ezt meghatarozo kifejezéseket.
Ugyanekkor Mittermayer sajtokozleményekbdl kinyert informacidk alapjan mar tobb
mint 80%-o0s pontossagot elért. Az e-Markets Group nevii kutatocsoport kdzben deviza-
arfolyamok eldrejelzésére szolgdld rendszert fejlesztett. 2006-t6] publikalt a témaban
Schumaker és Chen, akik tobb szovegreprezentaciot és kereskedési stratégiat beépitettek
a rendszerbe. 2008-t0l elemezte Groth a német sajtokdzleményeket, kezdetben az arfo-
lyamra gyakorolt hatasukat, majd a volatilitasra és a tranzakcios koltségekre. O végzett
el6szor kétnyelvii — angol-német — 6sszehasonlitdsokat is 2014-ben.

Miutédn a 2. fejezetben attekintettem a fenti szerz6k munkait, a médszertant a 3. feje-
zetben foglaltam egységes keretbe a CRISP-DM sztenderd alapjan. A t8zsdei hirbanya-
szati rendszerek célja altalaban az arfolyam rovid tavu eldre jelzése, melyhez hirkor-
puszra és nagyfrekvencids arfolyamokra van sziikség. A hirszolgaltatd szoftverén ke-
resztiil vagy webes begylijtéssel Osszeallitott gylijtemény szovegét numerikusan repre-
zentalni kell. Ez altaldban a szozsdkmodellel torténik, de a szakértdi kifejezéslistak,
vagy a nyelvtani jellemzok is gyakran alkalmazott mddszerek. A szdzsakmodellben
minden dokumentumot egy olyan hosszu vektorral helyettesitiink, amennyi szovegjel-
lemzdénk van. A vektor elemeit tobbféle sulyozasi sémaval meg lehet hatarozni, a bina-
ristol a szogyakorisagon at a tf-idf sémaig. A vektor hosszaval n6 a szamolasigény, igy a
jellemzok szamanak csokkentése érdekében nyelvfiiggetlen és nyelvfiiggd modszereket
is alkalmaznak, amilyenek példaul a szétdvezés, stopszavazas, khi-négyzet proba, szo-

gyakorisagi korlat, jellemzoérangsorolas stb. Az arfolyamokat ugyancsak reprezentalni
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kell, altalaban az arfolyamvaltozas eldjele alapjan alakitanak ki kategoridkat, vagy
egyéb jellemzoket képeznek beldle, mint példaul trendek, cstucsok, kilengések stb. Ha
diszkrét valtozoval reprezentaljuk az arfolyamot, akkor osztalyozas, ha folytonossal, ak-
kor regresszids adatbanyészati feladatot kell megoldani. A leggyakrabban hasznalt algo-
ritmus az SVM, illetve regresszios valtozata, az SVR, valamint a naiv Bayes-osztalyo-
70, a szabdlyalapu rendszerek, a szomszédsagalapti osztdlyozok és a neuralis halozatok.
Az osztalyozas josagat altalaban a pontossaggal mérik, de ezt a mutatot csak a default
értékhez viszonyitva szabad értelmezni. Ezen kiviil a precizités, a felidézés és a beldliik
szamitott F1 mutato is kedvelt mérészam, de tobbosztalyos problémakra tobbféle szami-
tasi modjuk 1étezik. A modell tizleti kiértékeléséhez kereskedési szimulaciot alkalmaz-
nak, az igy kapott profitot 6ssze lehet hasonlitani egy benchmarkportfolio vagy -straté-
gia hozamaval. Ezen kiviil ujramintavételezéssel tesztelhetd, hogy mekkora szignifikan-
cia szinten tekinthetd véletlenszeriinek a szimuldlt hozam elérése. Az utolso fazis az iiz-
leti implementacio, az attekintett irodalomban nem volt jellemzd.

A sajat tézsdei hirbanyaszati modellem hozamosztalyozo tipust, melynek bemeneteit
a BET prémium kategorids részvényeihez kapcsolodo, 2014.07.01 és 2015.06.31 kozotti
sajtokozlemények szovegei képezik, outputjat pedig a kozlemény publikalasanak ideje
¢s a hozza képest —120=<t<120 perccel eltolt id6pont k6zotti hozamkategoria — nega-
tiv, semleges, pozitiv. A hirek szovegének numerikus reprezentacioja alapjan SVM-osz-
talyozot tanitottam rbf kernellel, melynek pontossagat 10-szeres keresztvalidacidval el-
lendriztem, a modell hatékonysagat az atlagos pontossaggal mértem, amelyeket a sajat d
¢s q mutatokkal értékeltem. A modellt RapidMinerrel készitettem, a statisztikai teszteket
Microsoft Excel 2010-ben, az abrakat az elébbieken kiviil még LibreOffice Calc-kal is.
A sajtokozleményeket HTTrack-kel toltottem le a BET honlapjardl. Az egyperces rész-
vényarfolyamokat a Thomson Reuters Eikon platform segitségével szereztem be.

A Hl-es hipotézisem vizsgalatakor azt vizsgaltam, hogy a szoveges eldrejelzés pon-
tosabb-e a defaultnal. Egymintas t-probakkal ellendriztem, hogy a kiilonb6zo paraméte-
rek 3528 kombinacidja mellett kapott atlagos pontossag szignifikansan kiilonbozik-e a
default modell pontossagatol — amely 38,06% a mintdban. A hipotézist elfogadtam, mi-
vel az eredményeim szerint az dsszes paraméterkombinacid 94,64%-a szignifikans volt
1%-on. Az eredmények alapjan igazoltam, hogy a magyar sajtokozlemények befolyasol-
jék a részvényarfolyamot és a szovegiik felhasznélasdval a default modellnél nagyobb
pontossagu elérejelzés készitheté a BET prémium kategérias részvényeire.
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A H2-es hipotézisem az volt, hogy nem lehet j6 mindségl, illetve robusztus modellt
késziteni olyan iddablakra, amely kordbbra nyulik vissza, mintsem a sajtokozlemény at-
menne a kozzétételi folyamaton. A hipotézis elfogadasanak feltétele az volt, hogy a

—60 -as iddablakot megel6zd iddtavra nehéz eldrejelezni, illetve a modellek mindsége
is gyenge. Eredményeim szerint a H2 hipotézist elfogadhatjuk, hiszen a —60 -as iddel-
tolason tll egyre nehezebb az eldrejelzés, €s a mindség medidnja is tovabb romlik.

A H3-as hipotézis soran a legrobusztusabb és legjobb mindségli modellekre vezetd
idOablak létét feltételeztem, és ennek meghatarozasat tobbeélu optimalizalasi feladatra
vezettem. A H3-as hipotézist az eredmények alapjan el kell fogadni, az eldrejelzés ne-
hézsége a publikalas eldtti 27 percben viszonylag alacsony, mikdzben a mindség is itt az
egyik legmagasabb, a publikalas utani 19-22 perces tartomanyban is konnyti az eldrejel-
z¢€s, és a magas mindségli modellek koziil jelentds szam, is ezeknél az idéablakoknal
talalhat6. Ez alapjan tehat az informaci6 a publikalas el6tti kb. fél éraban kezd beépiilni
a vizsgalt részvények arfolyaméba, majd ez a publikalast koveto kb. 20 percig tart.

A H4-es hipotézis szerint nem lényeges milyen nyelvii dokumentumokkal dolgo-
zunk, az azonos sajtokozlemények angol és magyar nyelven kozzétett véltozataival ké-
szitett modellek pontossaga kozott nincs szignifikans kiilonbség. A H4-es hipotézisnél
kétmintas t-probdkat alkalmaztam a minden paraméter tekintetében azonos, de eltérd
nyelvii input dokumentumokat kezelé modellek pontossagénak osszevetésére 1764 mo-
dellpar esetén. A hipotézist elfogadtam, ha egyik nyelv sem jott ki gyéztesen az Ossze-
hasonlitasbol. A H4 hipotézist az 6sszes szignifikancia szinten — 1%, 5% és 10% — elfo-
gadtam, amennyiben a kiilonbséget nem mutatdé modellparok ardnyanak megkoveteltem
legalabb 99%-ot. Ha szigori kovetelményként a fenti allitds minden esetben torténd tel-
jesiilését irnank eld, abban az esetben a H4 hipotézist el kell vetniink 1%-0s és 5%-0s
szignifikancia szintek mellett, mert 1éteznek bizonyos C-gamma kombinéacioji model-
lek, amelyek a magyar nyelvli korpusz segitségével jobb eredményt értek el. Ezek alap-
jan megallapithato, hogy az esetek jelentds tobbségében nem befolyasolja jelentdsen a
vizsgalt modellek pontossagat az, hogy angol vagy magyar nyelvii korpuszt hasznalunk
az arfolyamok osztdlyozasdhoz, azonban a maradék esetekben a magyar nyelvii kozle-
mények alapjan pontosabb becsléshez jutunk.

A HS5 hipotézis szerint az eredmények robusztusak az alkalmazott SVM osztalyozasi
modszer bedllitdsaira nézve. A hipotézis teszteléséhez eldszor kétmintas t-probaval

megallapitottam, hogy az azonos nyelvii, azonos inputvaltozokkal tanitott, de eltéré C-
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gamma paraméterkombinacidju SVM-osztalyozok koziil melyek kvazioptimalisak. A
kovetkezd 1épésben kizartam koziiliik a kvéazioptimalis paraméterszomszéddal nem ren-
delkezoket. A kiilonb6z6 szignifikancia szintekre igy kapott robusztus modellek halma-
zanak szamossagat a kvazioptimalis modellek szdmossagahoz viszonyitottam, és ez
alapjan a HS hipotézist elfogadtam, ha az arany meghaladta a 90% ¢s 100% kozotti kii-
szobértékeket. Eredményeim szerint kevésbé szigoruan véve'?’ a kvazioptimalis model-
lek robusztusak minden vizsgalt szignifikancia szinten, de szigortian véve'?® el kell vet-
niink a hipotézist, mert kb. 1%-nyi eséllyel visszaeshet a default szintre a pontossag, ha
egységnyit valtoztatunk a paramétereken. Ezért az iizleti alkalmazas fazisdban a legjobb
helyett tobb j6 modell becslését érdemes Osszevetni, hogy a teljesitményt biztositsuk.

A H6-0s hipotézisem szerint az eredmények robusztusak a szoveges inputok korének
megvalasztasara. A hipotézis teszteléséhez eldszor kétmintds t-probaval megallapitot-
tam, hogy az azonos nyelvii, azonos C-gamma paraméterkombindcioju, de mas szoveg-
reprezentaciot alkalmazo modellparok koziil melyek varhaté pontossdgai tekinthetdk
azonosnak. A kovetkezd 1épésben minden reprezentacid-parositas esetén az ilyen model-
lek szamat elosztottam a hozza tartozo 6sszes modell szaméval. A hipotézist elfogad-
tam, ha egyik reprezentacio sem jott ki gy6ztesen az dsszehasonlitasbol. A H6 hipotézist
az Osszes szignifikancia szinten — 1, 5 és 10% — el kell fogadni, ha a majdnem minden
kiiszobértéket 95%-ban hatdrozzuk meg. Magasabb kiiszobértékek esetén a hipotézis
tobb parositas esetén elvetendd, és megallapithatd, hogy az egyszeriibb reprezentaciot
alkalmazé modellek bizonyulnak pontosabbnak. Osszefoglalva tehit kevésbé szigoru
értelemben nincs 1ényeges kiilonbség az egyes szovegreprezentaciok tekintetében, szi-
goru értelemben a nyers szozsak-szovegreprezentacioval legalabb olyan pontos ered-
ményt lehet elérni, mint a tobbivel.

A modell tovabbfejlesztési lehetdségei kozott az tizleti kiértékelést segitd szimulaciot
a jelenlegi 6sszeallitasban nem érdemes megvalositani, ugyanis a jutalékok meghaladjak
az elérhetd hozamokat. Egy iizleti haszonnal jaro lehetdség volna a Groth et al. (2014)
altal a likviditashoz kapcsolodo tranzakcios koltségek csokkentésére kifejlesztett modell
megvaldsitasa, amelyhez ajanlati konyv szintli adatokra van sziikség. Ez a modell
ugyanis egyébként is végrehajtando tranzakciok megfeleld idozitésére torekszik, és nem

cél a jutalék teljes eliminalésa.

127 90%-o0s és 95%-os kiiszobértéknél.
128 99% és 100%-os kiiszobnél.
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Az alkalmazott szovegreprezentaciok nem bizonyultak jobbnak a normal sz6zsakmo-
dellhez képest, de ez nem jelenti azt, hogy nem létezik olyan reprezentacid, amely jobb
volna. Erdemes lehet a szofaj, entitasok és egyéb jellemz6k bevonasa is, ami a jelenlegi
szoftverben nem elérhetd beépitett formaban, de R vagy Python NLTK-csomagok meg-
oldast nytjthatnak a problémara. Hasonléan szemantikai elemek is beépitheték a mo-
dellbe, ha kiils6 eszkozoket kapcsolunk hozza, mint példaul a WordNet, vagy a Wikipé-
dia stb. Ezekkel a szovegben sz0 szerint nem jelenlévd fogalmak is reprezentalhatova
valhatnak.

A vizsgalatok nagyobb magyar mintan vald elvégzésére akar a jelenlegi formaban is
lehetéség volna, példadul a Standard ¢és T kategorids részvények bevonasaval. Ennek
nyilvan hatésa lesz majd a modell teljesitményére is, €s lehetséges hogy a részvényeket
valamiféleképpen csoportositani kell majd, hogy ne okozzanak zajt az idéablak megha-
tarozasa soran. Raadasul szamukra nem kotelezé az angol kozzététel, tehat lehetséges,
hogy a kétnyelvi vizsgalatrdl is le kell mondani ennek érdekében.

Modellem jelenlegi formajaban is elég meggy6z6 eredményeket produkalt, és tgy
gondolom, hogy pontosabb eldrejelzés is készithetd valamely tovabbfejlesztés révén, de
a teljes eldrejelzést nem remélhetjiik téle. Az arfolyamot nem csak a sajtokozlemények
mozgatjak, hanem soha ki nem deriild, gyakorlatilag véletlenszerti egyéni motivaciok,
nagyszabasu iizleti érdekek és persze a gazdasdgban mashol torténd események is. Ezért
tisztaban kell lenni a korlatokkal, és arra kell dsszpontositani a tovabbfejlesztés soran,

amire a modell képes, nem pedig arra, amire nem.
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2. fiiggelék: Gyakori n-grammok kinyerésére szolgalo algoritmus

Az algoritmus leirdsa sordn n-grammok alatt tokenek tetszélegesen hosszu, véges so-
rozatat értem, azaz e sorozat hossza legalabb kettd, €s felso korlat nincs, igy akar a teljes
dokumentum is tekinthetdé egy n-grammnak. Szemantikai szempontbdl az n-grammok
két f6 csoportba tartoznak: gyakori szofordulatokra, illetve sablonszévegekre. Gyakori
szofordulatok alatt olyan kifejezéseket értek, amelyek egy nyelvben vagy egy nyelv
meghatarozott részteriiletén — pl. egy szaktertiilet altal hasznal nyelvben — egy meghata-
rozott also korlatnal gyakrabban fordulnak el és torlésiik sulyos nehézségeket okozna
az adott nyelv kommunikécios folyamataiban. A gyakori szofordulatok jellemzden rovi-
debbek, 2-5 elemiiek, példaul ilyen a ,,cash-flow from investing activities” kifejezés.
Sablonszovegek alatt olyan n-grammokat értek, amelyek egy nyelvben vagy egy szakte-
riileten egy also korlatnal gyakrabban fordulnak el6 és torlésiik nem jelent sulyos nehéz-
séget, mivel konnyen helyettesithetok mas Osszetételli n-grammokkal. Sablonszévegek
jellemzden hosszabbak, akéar tobb mondatosak is lehetnek, ilyenek pl. a szerzédésmin-
tak szovegei, vagy egy vallalat sajtokdzleményeiben Gjrahasznositott szovegrészek.

Az n-grammok kinyerését végzd algoritmus fobb paraméterei a kovetkezok:
lower_limit, step, start. A start paraméter az n-grammok gyakorisdganak als6 korlatja az
algoritmus els6 1épésében, a lower limit paraméter pedig az algoritmus egyik megallasi
feltétele, az n-grammok gyakorisdganak also korlatja az algoritmus utolso Iépésében. A
step paraméter az egy lépésben kinyert n-grammok minimalis szamat jelenti. E paramé-
tereknek eleget kell tenniiik a kovetkezo feltételeknek: 1<Ilower_limit<start, 1<step
, illetve mindharom paraméter egész szam. A start paraméter a korpusz elemszama alap-
jan heurisztikusan keriil megéllapitasra a folyamat elején, egész pontosan a korpuszban
1évé dokumentumok szdmanak a felének az egészrészét alkalmaztam. A masik két para-
méter alapértelmezett értéke lower limit =5 és step = 100. Ezek a paraméterek befo-
lyasoljak a kifejezések keresésének iteracios 1épéseit. Az iteracid a start paraméter érté-
kétdl indul €s a lower [imit paraméter értékéig csokken. A step befolydsolja, hogy mi-
lyen gyorsan jut el az algoritmus a start-tol a lower limit-ig, azonban csak kozvetve,
ugyanis a step nem az iteracios ugras hosszaval azonos. Legrosszabb esetben az iteraci-
0k szama start—lower_limit+1 lesz, kiilonben ha egységnyi iteracios ugrassal nem ke-
letkezne step mennyiségili 1) n-gramm, akkor annyi egységnyi iteracios ugras torténik,
amennyivel legalabb step mennyiségli uj n-gramm keletkezik.
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Az algoritmus agglomerativ mddon allitja el6 a kiilonb6z6 hossziisagh n-grammokat.
Az els6 1épésben azok a bi-grammok keriilnek a kifejezések halmazéaba, amelyek doku-
mentumgyakorisaga eléri legalabb a start paraméter értékét vagy, ha ilyen nincs, akkor a
dokumentumgyakorisag szerint csokkend sorba rendezett bi-grammok koziil a step pa-
raméternek megfeleld helyen — alapértelmezésben a szazadik helyen — 1év6 elem doku-
mentumgyakorisagat. Az ) n-grammok kiemelésre keriilnek a szovegben.

A kovetkezd iterdcioban azok a bi- és tri-grammok keriilnek kiemelésre, amelyek do-
kumentumgyakorisdga eléri legalabb a dokumentumgyakorisag szerint rendezett n-
gramm lista step-edik helyén 1év6 elemének dokumentumgyakorisagat. A tri-grammok
esetén csak olyan tokensorozatokat vesziink figyelembe, amelyek a kordbbi 1épésben ki-
emelt valamely bi-gram ¢és egy ujabb token Osszekapcsolasaval keletkeztek. Az 0 n-
grammokat kiemeljiik a szovegben.

A k-dik iteracidokban azok a 2-, 3-, ... (k+1)-grammok keriilnek a kifejezések halma-
zaba, amelyek dokumentumgyakorisaga eléri a step-edik elemét, valamint amelyek két
olyan kifejezés, vagy egy tetszéleges token €s egy olyan kifejezés Gsszekapcsolasaval
keletkeztek, amely a k-dik iteracio el6tt mar kiemelésre keriilt. Nevezziik az ilyen kife-
jezést az Ot alkoto kifejezések kozvetlen utddanak, tovabba az 6t alkoto kifejezéseket az
0 kozvetlen eldédeinek. Az olyan kifejezéseket, amelyek kozvetlen el6dok, illetve utédok
lancolatan keresztiil allnak kapcsolatban értelemszeriien egymas elddének, illetve utdda-
nak tekinthetok. Konnyen belathato, hogy egy utdd legfeljebb olyan gyakori, mint a
kozvetlen elddjei koziil a kevésbé gyakori.

Az algoritmus eldfeltétele, hogy az n-gramm jeldltek listaja tartalmazzon legaldbb
step szamu elemet, azonban ennek nincs gyakorlati jelentdsége, ugyanis a listdk mérete
altalaban tobb ezer elemil, mig a step értékét célszerli minél kisebbre valasztani, ameny-
nyit a hardver teljesitménye lehetdvé tesz. A step értékének novelésével megnd annak az
es¢lye, hogy egy ritkabb tokensorozat eldbb keriil kiemelésre, mint egy hasonld toke-
nekbdl allé gyakoribb tokensorozat, és ezaltal a gyakoribb tokensorozat potencialis ut6-
dainak dokumentumgyakorisaga kisebb lesz a ténylegesnél. A step idealis értéke tehat 1,
azonban az algoritmus joval lassabb lesz, mivel tobbszor eld kell allitani az n-grammok
listajat, illetve tobbszor at kell vizsgalni a szoveget a kinyert n-grammok kiemelése mi-
att. Az els0 iteraciokban az egy lépésben kinyert kifejezések szama jobban megkozeliti
a step paraméter értékét — feliilr6l —, mivel a leggyakoribb kifejezések szdma csekély,

viszont az utolsd iteraciokban joval meghaladja majd a lista mérete a step-et. Ez jelentd-
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sen lelassitja az iteraciok végrehajtasat, igy ebbdl a szempontbdl is célszerii meghata-
rozni egy also korlatot a dokumentumgyakorisadgra. Ezt szolgélja a lower [limit, amely
ugyanakkor egy szubjektiv mértéke is annak, hogy milyen gyakori n-grammokat tekin-
tiink kifejezésnek. A lower limit megéllapitasakor tekintettel kell lenni a korpusz mére-

tére is, nagyobb korpusz esetén megengedhetd nagyobb lower limit érték is.

3. fiiggelék: A modell pontossagalapu mindségmutatojanak levezetése

A kovetkezOkben egy sajat mindségmutatot konstrudlok, amely alapjan kiillonb6z6
modellek pontossaga is 6sszevethetd. Ehhez egy egyszer(i hétkoznapi mutatdbol indulok
ki, majd 1épésenként egy-egy hidnyossagot kikiiszobdld, viszonylag trividlis mutatokon
keresztiil haladok. A mutat6 kialakitasanal a f6 szempont, hogy alulrdl és feliilrdl is kor-
latos legyen; értéke legyen 0, ha a modell a defaulttal azonos mindségii; pozitiv legyen,
ha a modell jobb, negativ, ha a default jobb; ha a modell 100%-os, a default 0%-os, ak-
kor vegye fel a felsé korlatot, forditott helyzetben pedig az alsé korlatot; és végiil le-
gyen szimmetrikus.

Az osztalyozas mindségének kézenfekvd mutatdszadma a pontossdgmutatok abszolut
kiilonbsége:

q:=4a,—a, (64)
Ahol:

a,€[0;1] amodell pontossaga

a,€[0;1] a default pontossag

A q, -gyel jelolt mutaté a kovetkezd fontos tulajdonsagokkal rendelkezik:

Ha a,=100% ¢és a,=0% , akkor q,=100% .

Ha a,=0% és a,=100% , akkor q,=—100% .

Ha a,=a,, akkor q;=0% .

Szintvonalai egyenesek, parhuzamosak ¢és meredekségiik 1, egyenletiik:

04, 04

a,=a,—q, (65). Gradiense allando és koordinatai: g, = da.’ da
m d

=(1;-1) (66).

Ezek a szdzalékpontban mért kiilonbségek csak azonos bazishoz viszonyitva Gssze-
hasonlithatok, de a kategoriak megoszlasa jelentdsen kiilonbozo lehet, igy a, jelentd-

sen eltérhet az egyes esetekben. A mutato relativ véltozata, amely az abszolut kiillonbsé-

get a default pontossaghoz viszonyitja:
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I 9a _ In 1 ahol a,#0 67
=——1 ahol a
a, a, d (67)

q,=
A q,-vel jelolt mutato a kdvetkezd fontos tulajdonsagokkal rendelkezik:
Ha a,=100% ¢és a,”0% , akkor g, o0 .

Ha a,=0% és a,=100% , akkor q,=—100% .

Ha a,=a, , akkor q,=0% .

Szintvonalai az origdn 4thalado egyenesek, egyenletiik: a,=——-

68).
e (O

a
Gradiense: g;l:(i;——';') (69). Mivel 10 ¢ ——<0, a, ndvekedése, illetve
’ ad ad ad ad

a, csokkenése q, értékét noveli.
E mutato hatranya, hogy a,=0 esetén nincs fels6 korlatja. A mutato tovabbfejleszt-

het6 a nullaval valé osztas elkeriilésére bevezetett Laplace-korrekcioval. A korrekciot a

pontossag szamitasakor hajtsuk végre olyan modon, hogy a mintahoz hozzavesziink egy

definicio6 szerint helyesen osztalyozott megfigyelést'?.
_|Hj]+1
LTI+ (70)

Ahol

H ]:(il p;=c;,i€I): a helyesen becsiilt cimkéjii megfigyelések halmaza a
j€{m,d} modell esetén

p; :az I jell megfigyelés becsiilt cimkéje

c,:az I jell megfigyelés tényleges cimkéje

I : az ismert cimkéjii megfigyelések halmaza, |I|>0

Ebbdl a korrigalt mutato a kdvetkezéképpen adddik:

|H,|+1 [H|+1
S o TR Y an
3 |H,|+1 |H |+1 1
— a+— A+
|1]+1 1| 1|

A q,-mal jelolt mutato a kdvetkez6 fontos tulajdonsagokkal rendelkezik:
Ha a,=100% és a,=0% , akkor q,=|I| .

1
[I|+1°

Ha a,=0% és a,=100% , akkor q,=

129 Nem lényeges, hogy melyik kategoridhoz, mert ez a pontossagmutato értékét nem valtoztatja, igy az
altalanossagot nem sérti, ha a default kategoriadhoz vessziik hozza a megfigyelést
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Ha a,=a,, akkor q;=0% .

Szintvonalai a (—|—1|;—ﬁ) ponton  atmend  egyenesek, egyenletiik:
1 1 1
=——ila,+—=|—= (72).
T, | |1|) a7 %
1
1 am+m
Gradiense: g, = ;= aE (73)
a +— =
ST

Gradiensének elso eleme pozitiv, masodik eleme negativ az értelmezési tartomanyon,
tehat a, novekedésekor vagy a, csokkenésekor g, nd.

E mutaténak van felsd korlatja, valamint a,=0 -ra értelmezett, azonban nem norma-
lizalt a megfigyelések szdmara vonatkozoan. A g, mutatéhoz hasonlo tulajdonsaga

szintvonalakkal rendelkez6 [—z;z] — ahol z>0, de a normalizalashoz célszerli z=1 -

et valasztani — intervallumba normalizalt mutatot kapunk a kdvetkezé modon:

1]

Ur[+1 a L1
411

A q, -gyel jelolt mutato a kovetkezd fontos tulajdonsadgokkal rendelkezik:

q,=log (74)

Ha a,=100% ¢és a,=0% , akkor q,=z .
Ha a,=0% és a,=100% , akkor q,=—z.

Ha a,=a,, akkor q,=0% .

Szintvonalai a —|—1|;—ﬁ) ponton atmend  egyenesek, egyenletiik:
1 1 1
=——la,+—|—— (75).
Y+ 1™ III) 1|
z z
. - In(|I|+1 In(|I|+1 .
Gradiense: g, = (7] 1 );— ullll 1 ) (76), melynek els6é eleme pozitiv, méso-
a,+— az+—
1] 1]

dik eleme negativ az értelmezési tartomanyon, tehat a, ndvekedésekor vagy a, csokke-

nésekor g, no.
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4. fiiggelék: A kiillonbozo idoablakok kozotti asszociacios kapcsolat
tesztelése

A 9. dbra —120 -as értékénél az latszik, hogy a hirek publikalasa el6tti két 6rdban vi-
szonylag nagy az arfolyam-emelkedés ardnya a mintdban, mig azonban a 120 -as érték-
nél leolvashatd, hogy a publikalas utani két 6raban az arfolyamcsokkenés aranya na-
gyobb. Ebbdl tehat arra lehet kdvetkeztetni, hogy a kézlemények kibocsatasa eldtti és
utani idészakok hozameloszlasai eltérd oldali asszimmetriaval jellemezhetok. Ez pedig
azt jelentheti, hogy a hirek egy részének hatdsara megfordul az arfolyam ndvekvd trend-
je. Ez utobbi allitas ellendrzésére készitettem el a 32. dbran és 24. tdblazatban lathatd
kereszttablat a hirek eldtti és utani két-két oras idészakokra, amelybdl lathato, hogy az
egyes arfolyamtrendek hogyan véltoztak a hir el6tti allapothoz képest a hir utan. Mivel
viszonylag sok azoknak a hireknek a szdma, amelyeket vagy azért kellett kizarni, mert a
nyitashoz képest tul koran tették oket kozz¢, vagy azért, mert a zaras eldtt tal késon,
ezért a trendvaltasok csak 57 esetben vizsgalhatok meg. A 32. abran lathat6é buborékdi-
agram mérete a 24. tablazatban taldlhaté szamokkal aranyos, és az emlitett 57 megfigye-

1és megoszlasat a kék szinnel jelzett buborékok mérete jelzi.

Arfolyamvaltozas a hir elétti 120 perchen
MiA pozitiv.  sermleges  negativ

24. Tablazat: Az arfolyamtrend lehetséges megval-

$s . ® o tozasainak megoszlasa a hir utan
% Arfolyamvaltozas a hir elétti 120 percben
i3 . ® o o 0
| N/A | pozitiv | semleges | negativ |Osszesen
. N/A 0 14 11 10 35
1@ © @ @ ||imham ———— | B— -
k] o , z ozitv
s 8 ‘l,:}lto?"s'a . 1 18 8 8 7 41
Z R ir utani |semleges
< 3 . ® o o 12‘:)1’6“' negativ | 30 11 5 6 52
u €n o
- Osszesen | 66 38 28 26 158

32. Abra: Az arfolyamtrend

‘ i o Forras: sajat szerkesztés
megvaltozasa a hir utan

Forras: sajat szerkesztés

Azt, hogy valoban van Osszefiiggés a trendek atmenetében, khi-négyzet probaval
tesztelhetjilk a pozitiv-semleges-negativ értékekre. Atlagosan hatnal tobb megfigyelés
jut egy celléra, igy érdemes a probat elvégezni. A négy szabadsadgfoka khi-négyzet pro-
ba sordn kapott p-érték 85,78%, igy minden ésszerli szignifikancia szinten el kell vet-
niink a nullhipotézist, azaz nincs Osszefiiggés a hir el6tti kétoras armozgas és a hir utani

kétoras armozgas iranya kozott.
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Ugyanilyen vizsgalatot elvégezhetiink minden Ilehetséges iddablak-parositésra,
amelybdl lathato, hogy két kiilonb6z6 iddeltolds esetén mennyire kiillonbéznek az egyes

dokumentumokhoz rendelt cimkék — azaz mennyire kiilonb6z6 a modell tanithatdsaga a

120+120

két esetben. Ez Gsszesen ( =28680 teszt elvégzését jelenti, amely gyakorlatilag

csak vizualis formaban attekinthetd, amire a 33. és a 34. abra szolgal. Az abrakon harom
blokk figyelhetd meg. Az elsé blokkban azon parositasok talalhatok, melynek mindkét
tagja a sajtokozlemény kibocsatasa eldtti iddszakra vonatkozik, azaz mindkét eltolas ne-
gativ. Ez a bal-als6 haromszog. A masodik blokk azon parositdsokat mutatja, amelyek
mindkét tagja a sajtokdzlemény utani idészakra vonatkozik, itt mindkét eltolas pozitiv.
Ez a jobb-felsé haromszog. Végiil a harmadik blokk azon parositdsokbdl all, amikor az
egyik iddablak a hir el6tti idészakra vonatkozik, a mésik a hir utdnira. Ez a jobb-also
négyzetnek felel meg. A 0 eltolast — avagy 0 hosszasagl idéablakot — nem értelmezziik,
ezért az abran a 0 abszcisszanal és ordinatanal nem latunk teszteredményeket.

A szignifikancia vizsgélatahoz négy szintet kiilonboztettem meg, mely alapjan 6t ka-
tegoridba soroltam a tesztek eredményét:

* a0-s kategoriaba kertiiltek azok, amelyek 10%-on nem voltak szignifikénsak,
* az l-es kateg6ridban 1évok 10%-on szignifikansak, de 5%-on nem,

* a2-es kategoriaban 1évok 5%-on szignifikdns, de 1%-on nem,

* a3-as kategdriaban 1évok 1%-on szignifikénsak, de 0,1%-on nem,

* végiil a 4-es kategoridban 1évok 0,1%-on szignifikansak.

E tesztek eredményét mutatja a 34. abra. Mind a bal-also, mind a jobb-felsé harom-
sz0g-blokk egymassal részben atfedd idéablakok arfolyamtrend-kategoriai kozotti asz-
szocidcioit jellemzi, igy minél kisebb a kiilonbség a két iddablak kozott, annal tobb a
kozos kategoria-cimke, igy annal hasonlobb a megoldandé osztalyozasi feladat is. Ez a
33. &bran a piros-sarga-zold-kék savok elhelyezkedésébdl olvashato ki, illetve megerd-
sitést nyer a a 34. dbran, hogy szignifikansak is. Sokkal gyengébb ez a hatis a nagyon
rovid idéablakok esetén, mivel ott nagy annak a valdszinlisége, hogy a kovetkezd perc-
ben akkora arfolyamvaltozas torténik, amely elegendd ahhoz, hogy megvaltozzon a
trend el6zd egy-két percben tapasztalt irdnya. Masként fogalmazva a hir utdn megfigyelt
egy-két perc arfolyamvaltozasabol nem lehet kdvetkeztetni a késObbi ordk arfolyamval-

tozasara. A bekezdésben leirtak illusztralasara szolgal a 35. abra.
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A 35. ébréan két-két idéablak kozotti kontingencia tablak alapjan szamolt relativ rezi-
duumok lathatok. A buborékok mérete a relativ reziduum abszolut értékének felel meg,
mig szine az eldjelének. A bal oldali abran két, hasonld hosszusagti idéablak lathato,
amely jol illusztralja, hogy sokkal valoszinilibb, hogy az iddablak kis novelésével ugyan-
azokat a cimkéket kapjuk. A jobb oldalin egy rovid és egy hossza iddablak cimkéi ko-
z0tt1 Osszefiiggéseket lathatjuk, pontosabban annak hianyat.

A 33. és a 34. abra jobb-als6 négyzetét illetden olyan idéablakok kozotti asszociaciot
vizsgalunk, amelyekben nincs atfedés, egyik ablak a publikalas eldttre nyulik, masik a
publikalas utanra. A 120-120=14400 darab ilyen parositas kozil a —120 ¢és +120

kozottit mar megvizsgaltuk, ott nem talaltunk szignifikans Osszefiiggést, de lathato,

120
110
100
90
80
70
60
50
40
30
20
10
0

eltalas 2

-10
=20
-30
-40
-50
-60
=10
-80
=90
-100
-110

20l R EE—————————————————————
-120-110-100 -0 -B0 -70 -50 -50 -40 -30 -20 -10 O 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100110 12¢
eltolas 1

Szin (khi-négyzet statisztika):  [EEE=0S

33. Abra: A kiilonbozo eltolast idéablakok arfolyamcimkéi kozotti asszociaciot
szamszerusitd khi-négyzet mutatok értékei

Forras: sajat szerkesztés
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hogy kiilonb6z0 szignifikancia szinteken elég sok esetben van 0sszefiiggés, foleg az 50
percnél rovidebb idéablakok kozott. Ez az 0sszefiiggés azonban nem a 35. dbran latha-
toval azonos, azaz nem azt fejezi ki, hogy a hir utani armozgas a hir eldttivel azonos. A
hir elétti és utani arfolyamkategoridk dsszefliggésérol ehelyett az mondhatd el, hogy:
* a semleges trendek nagyobb valdszintiséggel folytatodnak, minthogy a hir utan
pozitiv vagy negativ trendbe forduljanak,
* a pozitiv és negativ trendek a hir utan alacsonyabb valoszintiséggel valtanak at

stagnalasba, ehelyett vagy folytatddnak, vagy megfordulnak inkabb.

120

110

100

90

80

70

60

50

40

30

20

10

eltolas 2

-10
-20
-30
-40
-50
-60
-70
-80
-90
-100

-110 rol R

]
-120 L
-120-110-100 -90 -80 -70 -60 -50 -40 -30 -20 -10 0 10 20 30 40 50 60 70 80

eltolas 1

90 100 110 12¢(

Szfn (szignifikancia szint kategéria): *0 1 2 %3 %4

34. Abra: A kiilonboz6 eltolasi idéablakok arfolyamcimkéi kozotti asszociaciot
szamszeriusito khi-négyzet probak eredménye kiillonbo6z6 szignifikancia szinteken

Forras: sajat szerkesztés

164



eltolds +40 eltolés +70
pozitiv semleges negativ pozitiv semleges negativ

@ @ o o @ .
2 =
™~ e}
[=] (=]
[aN o
- o
2 +
‘.| @ & ® ¢ | o :
5 0 S ©
5T @ g
= E
1] 1]
w w
| @ O ® . - 0 0
4+ 4+
[12] (1]
(=] (=]
[11] 1]
= =
Méret (relativ reziduum): 0.00-% @ @2.00 Méret (relativ reziduum): 0.00-% @ & 2.00
Szin (elgjel): -1.o0 @100 Szin (eléjel):  -1-00EEE 100

35. Abra: A kiilonboz6 id6tavokra képzett tanitomintak cimkéi kozotti osszefiiggé-
sek (példa erds és gyenge asszociaciora)

Forras: sajat szerkesztés
Erre mutat példékat a 36. abra, amelyen a fenti szabalyok a piros buborékok altal ki-

formalt X-ek alakjaban jelennek meg.

altolas <5 eltalas- 10 eltalas+15
pozith semleges negati pozith semleges negatiy oozt semleges negaty
.| @ ® @ .e° o e . ° O
k= =] T
a o L=}
a a a
0 o |
5 ; :, @
a, @ ® ® (5, @ © ® |5, & @
0w o o - o
== 2 o 2o
v 4 o Y o 2
= E =
a a a
@ o E
. @ o | :|@® ® | . @ [ .
om o o
o o a
b= f = [ =4
Meret (relativ reziduum): coces@aon Méret (relativ reziduum): oo eg@2o0 Meret (relativ reziduum): coceg@zon
Szin (elojel): 1 oo B 00 Szin (eléjel): 1 oo B 00 Szin [elajel): A oo 00
altalds+ 20 eltalas-30 eltalas+40
pozith semleges negatiy pozith semleges negath pozltiv semleges negati
e @ ® | @ [ ® R ® °
=} b= 2
(] (7] 1
aQ aQ a
a al a
(=) o (=]
o " T
L w 1 w
£, @ [ ®|:, @ & ® ;. @ ® °
a - o = ¢
R 23 £9
o £ T £ o =
o L7 a
@ W o
-1 @ (] @ - @ ® a ol ° L
" kol a
o o | o
o L7 @
{ =3 cl =
Méret f{relativ reziduum): cooce@zo Méret (relativ reziduum): oo ess@zo0 Méret (relativ reziduum): cooes@zo0
Szin (elajel): 100 00 Szin (eldjel): 1. 00 BT 00 szin (elajel): 1. 00 BT 00

36. Abra: Példak a hir el6tti és utani idétavokra képzett tanitomintak cimkéi ko-
zotti osszefiiggésekre

Forras: sajat szerkesztés
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