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Altalanos instrukciék a Projektfeladat és Szakdolgozat elkészitéséhez

A Projektfeladat és Szakdolgozat targyak keretében elkészitendd dolgozatnak az alabbiakat
egyértelmiien tartalmaznia kell:

1. Aziizleti probléma / kutatasi kérdés konkrét megfogalmazasa

a. Mar atémavalasztaskor tudni kell, hogy pontosan mit tervez vizsgalni, elemezni,
hogy mi a konkrét probléma, kérdés.

b. Gyakori hiba, hogy tal altalanos a problémafelvetés, hogy a hallgaté nem tud
konkrét kérdéseket megfogalmazni. (pl. A gazdasagi valsag hatdsa a
tokepiacokra. Egyrészt nem deriil ki, hogy melyik gazdasagi valsag hatdsat
tervezi a hallgatd elemezni. Masrészt nem tudjuk, hogy melyik orszag
tokepiacara gondol, vagy netan valamelyik globdlis tézsdeindexre fokuszal
majd. Lényeges az iddintervallum tisztazésa is.)

2. Valasztott médszertan és/vagy elméleti keret bemutatasa és indoklasa

a. Milyen relevans modszerek érhetdk el az adott probléma megoldasa, elemzése
céljabol és ezek koziil melyiket és miért valasztja a hallgato.

b. Gyakori hiba, hogy ha a jellemzd, relevans modszertanok bemutatasa meg is
torténik, a valasztas indoklasa (hogy miért az adott modszert valasztotta a
hallgato) elmarad, vagy a hallgat6 azzal érvel, hogy az oktatd is ezt javasolta,
err6l beszéltek az oOrdn részletesen stb. Az egyes modszerek, eldnyeinek,
hatranyainak, alkalmazasi korlatainak bemutatdsan keresztiil lehet jol
megindokolni adott mddszertan valasztast.

3. Adatok kivalasztasa, elérhetosége

a. Mar a témavalasztds soran meg kell gy6zddni arr6l, hogy a probléma
elemzéséhez sziikséges adatok elérhetdek, valoban rendelkezésre allnak és
felhasznalasuk nem {itkdzik akadalyba (a dolgozatok titkositdsa nem
lehetséges).

b. Gyakori hiba, hogy ez a 1épés teljesen kimarad és csak késobb szembesiil a
hallgat6 azzal, hogy nem 4ll rendelkezésre adat, ami ellehetetleniti a dolgozat
elkészitését.

4. Szakirodalmi attekintés / legjobb gyakorlatok bemutatasa

a. Javasolt a témahoz kapcsolodd hazai és / vagy nemzetkodzi szakirodalmi
elemzések, tanulsagok bemutatisa. Kik mikor végeztek hasonldo elemzést,
milyen modszertan és adatok alapjan, milyen kovetkeztetésekre jutottak; és ezek
milyen viszonyban allnak a sajat kutatassal, kovetkeztetésekkel. (pl. ha valaki a
német autdipari cégek arfolyamait elemzi, akkor érdemes ilyen témaju cikkeket
keresni és az eredményeket Osszevetni)

b. Gyakori hiba, hogy kizarblag egyetemi jegyzetekre, pusztan 5-6 irodalomra
tamaszkodik a dolgozat, ami mar a Projektfeladat fazisban sem elfogadhato.

5. A kovetkeztetések, eredmények bemutatasa

a. A sajat eredményeket, a dolgozat hozzdadott értékét pontrol pontra
konzisztensen, masok eredményeitdl jol elkiilonithetden be kell mutatni.

b. Gyakori hiba, hogy a hallgaté nem tudja megfogalmazni a kutatasi kérdésre — a
sajat elemzései alapjan — adott valaszt. Nem tudja értelmezni €s ,,eladni” a sajat
munkajat, mikozben azzal sokat dolgozott.
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1. A tokepiaci arazasi anomalianak vizsgalata

Adott tokepiaci arazasi anomalia (kiscég effektus, naptari hozammintazatok, atlaghoz valo
visszatérés, pénziigyi valtozok hozam-meghatarozo képessége, kockazati prémium rejtélye,
volatilitas rejtély stb.) vizsgdlata a tOkepiacon. A vizsgalat elvégezhetd regionalis piacokon,
egy adott iparag vallalatain, agy adott orszag tokepiaci instrumentumainak adathalmazan. A
projektfeladat soran alapvet6 feladat lenne a valasztott téma elméleti attekintése, az ehhez
kapcsolédd empirikus vizsgalatok modszertananak, felhasznalt adatainak megértése
bemutatasa, 6nalld elemzés végzése a valasztott adatbazison, majd az eredmények Gsszevetése
a mar létezé empirikus vizsgalatok eredményével.

Tajékozoddast segito irodalom:

= Campbell, J. Y., Lettau, M., Malkiel, B. G., & Xu, Y. (2001). Have individual stocks
become more volatile? An empirical exploration of idiosyncratic risk. Journal of
Finance, 56(1), 1-43.

= De Bondt, W. F., & Thaler, R. (1985). Does the stock market overreact? Journal of
Finance, 40(3), 793-805.

= Mehra, R., & Prescott, E. C. (1985). The equity premium: A puzzle. Journal of
Monetary Economics, 15(2), 145-161.

= Thaler, R. H. (1987). Anomalies: the January effect. Journal of Economic
Perspectives, 1(1), 197-201.

2. Viselkedési pénziigyek, tokepiaci mikrostruktira

Jelen projektfeladat fokuszdban adott, a racionalitdssal szemben all6 heurisztika/édk,
keretezés/ek, viselkedési modell/ek, a heurisztikus kereskedés és ennek hatasa tesztelése,
vizsgalata all. A projektfeladat sordn alapvetd feladat lenne a valasztott téma elméleti
attekintése, az ehhez kapcsolodd empirikus vizsgalatok modszertananak, felhasznalt adatainak
megértése bemutatdsa, 6nallo elemzés végzése a valasztott/dsszedllitott (ez esetben leginkabb
kérddivek alapjan gyiijtott vagy tokepiaci adatokra épiild) adatbazison, majd az eredmények
Osszevetése a mar 1étez0 empirikus vizsgalatok eredményével.

Tajékozodast segits irodalom:

= Barberis, N., & Thaler, R. (2003). A survey of behavioral finance. Handbook of the
Economics of Finance, 1, 1053-1128.

= Hirshleifer, D. (2015). Behavioral finance. Annual Review of Financial
Economics, 7, 133-159.

= De Long, J. B., Shleifer, A., Summers, L. H., & Waldmann, R. J. (1990). Noise
trader risk in financial markets. Journal of Political Economy, 98(4), 703-738.

= Ormos, M., & Timotity, D. (2016). Market microstructure during financial crisis:
Dynamics of informed and heuristic-driven trading. Finance Research Letters, 19,
60-66.

= Ritter, J. R. (2003). Behavioral finance. Pacific-Basin Finance Journal, 11(4), 429-
437.
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3. Tokepiaci arazas modellezése, modellek, stratégiak, portfoliok tesztelése

Jelen projektfeladat célja egy adott tokepiaci befektetési portfolio (ez lehet adott befektetési
alapok befektetési jegyeinek teljesitménye, barmilyen gondolat alapjan dsszeéllitott portfolio,
egy adott ipardg részvényeibdl Osszeallitott portfolio, biztositd tarsasdgok befektetési
teljesitménye stb), vagy kereskedési stratégia (ez lehet barmilyen fundamentalis vagy technikai
elemzésre vagy akarmilyen gondolatra — aminek van kozgazdasagi alapja (viselkedési
pénziigyi, mikrostruktarara épiil6 stb.) épiil6 startégia) tesztelése egyensulyi modellekkel. Az
alkalmazott egyenstlyi modellek lehetnek a klasszikus modellek (CAPM, Fama és French 3
vagy 5 faktor, Carhart, Pastor és Stambaugh, APT-re épiil6, EDR modell stb.). A projektfeladat
soran alapvetd feladat lenne a valasztott téma elméleti attekintése, az ehhez kapcsolddo
empirikus vizsgalatok modszertananak, felhasznalt adatainak megértése bemutatdsa, 6nallo
elemzés végzése a valasztott adatbazison, majd az eredmények Osszevetése a mar létezd
empirikus vizsgalatok eredményével.

Tajékozoddast segitd irodalom:

= Black, F., Jensen, M. C., & Scholes, M. (1972). The capital asset pricing model:
Some empirical tests. Studies in the theory of capital markets, 81(3), 79-121.

= Carhart, M. M. (1997). On persistence in mutual fund performance. Journal of
Finance, 52(1), 57-82.

= Daniel, K., Grinblatt, M., Titman, S., & Wermers, R. (1997). Measuring mutual fund
performance with characteristic based benchmarks. Journal of Finance, 52(3),
1035-1058.

= Elton, E. J., Gruber, M. J., & Blake, C. R. (1996). The persistence of risk-adjusted
mutual fund performance. Journal of Business, 133-157.

= Fama, E. F., & French, K. R. (1996). Multifactor explanations of asset pricing
anomalies. Journal of Finance, 51(1), 55-84.

= Fama, E. F., & French, K. R. (2015). A five-factor asset pricing model. Journal of
Financial Economics, 116(1), 1-22.

= Jensen, M. C. (1968). The performance of mutual funds in the period 1945-
1964. Journal of Finance, 23(2), 389-416.

4. Sztochasztikus részvény arfolyam modellek épitése

A projekt keretében a jol ismert geometrikus Brown mozgés arfolyam modellt kell olyan médon
kiegésziteni, hogy a modell altal szimulalt hipotetikus arfolyam iddsorok és a valds arfolyam
idésorok — valamilyen statisztikai mérték szerint — minél hasonlobbak legyenek. A valos
arfolyamok volatilitdsa példaul nyilvanvaléan nem allandd, mig ez a GBM modell egyik
alapfelvetése. A problémat a sztochasztikus volatilitdsi modellek oldhatjdk meg, a
projektfeladata egyik lehetséges célja ennek vizsgalata. Hasonldan a hozamok vastagfarki
eloszlésa, rovid tava autkorrelacio jelenléte, vagy a valsdgok jellemzden V alakt lefutésa is
vizsgalhato.

Tajékozoddast segito szakirodalom:

= Medvegyev Péter: Pénziigyi matematika, TYPOTeX, 2014, ISBN: 978-963-279-
255-2
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= Alizadeh, Sassan, Michael W. Brandt, and Francis X. Diebold. "Range-based
estimation of stochastic volatility models.” The Journal of Finance 57.3 (2002):
1047-1091.

= Lorenzo Bergomi: Stochastic Volatility Modeling, 2015, ISBN-13: 978-
1482244069

= Brigo, Damiano, et al. "A stochastic processes toolkit for risk management.”
Available at SSRN 1109160 (2007).

5. Indexépités egy valasztott piaci szegmensben

A projekt célja, hogy felépitésen, majd historikus adatokon teszteljen egy olyna indexet,
melynek feladata egy valasztott piaci szegmens (pl. német autoipar, alacsony kapitalizacidju
amerikai tézsdei cégek, francia vallalati kotvények, stb.) atlagos teljesitményének mérése. A
feladat rész az index univerzum kivalasztdsa, az index kosar szelekcids szabalyainak
lefektetése, majd az index szintjének kiszamolasa multbeli adatok alapjan.

Tajékozoddast segito szakirodalom:

= Lo, Andrew W. (2016). "What Is an Index?". Journal of Portfolio Management. 42
(2): 21-36. d0i:10.3905/jpm.2016.42.2.021
= S&P DJI: Index Literacy, https://us.spindices.com/index-literacy/

6. Binaris kimenetii valtozok modellezésének Kismintas, statisztikai vonatkozasai

A projektfeladat célja modszertani Gtmutatdst adni arra a kismintds esetre, amikor binaris
Siker/Kudarc kimenetii valtozé értékének a bekovetkezési valdszinliségét alacsony elemszamu
minta alapjan vagyunk kénytelenek modellezni, adott magyardzovaltozok értékeinek
ismeretében. Ekkor ugyanis a konvenciondlis nagymintds (aszimptotikusan kedvezo
tulajdonsagu) maximum likelihood médszer nem mindig definidlhato, de ha definialhatd, akkor
is félrevezetd, torzitott eredményt produkalhat. A mintabol valo statisztikai kovetkeztetés
specialis mddszertani részleteit a dichotom logisztikus regressziod kapcsan kell bemutatni. A
projektfeladat azonban opcionalisan a polichotom (multinomidlis) esetre is értelemszeriien
kiterjeszthetd. A Siker/Kudarc megfigyelései lehetnek vallalkozasok (nyereséges /
veszteséges), ipari dgazatok (GDP-huz6 / -lemaradd), haztartasok (miikoddk / lemorzsolodok),
egyéni személyek (foglalkoztatott / munkanélkiili) stb.

A projektfeladat keretében két it Iehetséges. A hallgat6 donthet ugy, hogy kiterjedt modszertani
attekintést nyujt a fenti témaban széleskorli szakirodalom feldolgozasra alapozva. A masik ut a
kismintas logit modell alkalmazasa 6nallo empirikus elemzés keretében. Utdbbi esetben a
modszertani  attekintés szintén a dolgozat részét képezi, de értelemszeriien sziikebb
tartalommal. Az empirikus elemzés 6nall6 adatdllomanyon vagy az Okonometria targy Moodle
oldalan elérhetd adatdlloményok egyikére alapozva végezhetd. Az Onalldan Gsszeallitott
adatallomany nem titkosithato, ezért csak olyan adatgyiijtésbe kezdjenek, amely eredménye
nyilvanossigra hozhat6. Amennyiben az Okonometria targyhoz feltdltdtt adatalloméanyok
egyikét hasznaljak, kérjiik vegyék figyelembe, hogy ezek az adatok csak oktatasi célra —
beleértve a projektfeladatot is — hasznalhatdak, kereskedelmi céli elemzésre nem. Az empirikus
elemzéshez a Cytel LOGXACT programcsomagot ajanljuk
(https://www.cytel.com/software/logxact). Open source programként az R Open-t javasoljuk,
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amely a — LOGXACT-tel ellentétben — ingyenesen elérhet6 (https://mran.microsoft.com/open).
Az R-ben a LogisticDx csomagot javasoljuk hasznalni.

Tajékozodast segité szakirodalom:

King, G., és Zeng, L. (2001). Logistic Regression in Rare Events Data. Political
Analysis 9(2): 137-163.
https://dash.harvard.edu/bitstream/handle/1/4125045/relogit%20rare%20events.pd
f

King, E. N., és Ryan, T. P. (2002). A Preliminary Investigation of Maximum
Likelihood Logistic Regression versus Exact Logistic Regression. The American
Statistician 56(3): 163-170.
https://www.tandfonline.com/doi/abs/10.1198/00031300283

Hirjy, K. F., MEHTA, C. R. és PATEL, N. R. (1987). Computing distributions for
exact logistic regression. Journal of the American Statistical Association 82(400):
1110-1117.
https://www.tandfonline.com/doi/abs/10.1080/01621459.1987.10478547

Hajdu, O. (2002). Category selection and classification based on correspondence
coordinates. Hungarian Statistical Review. 80(7): 103-126.
https://www.ksh.hu/statszemle_archivum#year=2002/issue=K7

Hajdu, O. (2004). A cs6desemény logit-regresszidjanak kismintds problémai,
Statisztikai Szemle 82(4): 392-422.

http://www.ksh.hu/statszemle archive/2004/2004_04/2004_04 392.pdf

Hajdu, O. (2003). Tobbvaltozds statisztikai szdmitdsok. Kozponti Statisztikai
Hivatal, 457 old.




