Uti jelentés: Granat Marcell részvétele az AFML konferencian

A 2025-6s Annual Financial Market Liquidity Conference (AFMLC) a Budapesti
Corvinus Egyetemen keriilt megrendezésre, ahol kdzgazdasagi, pénziigyi €s adat-tudomanyos
kutatasok talalkoztak a mesterséges intelligencia gyakorlati alkalmazasaival. Az eseményen
Granat Marcell (ELTE) és Siket Bence (NJE) k6z6s kutatasukat mutattak be ,, Does Central
Bank Tone Matter for Fama-French Factor Returns?” cimmel. Granat Marcell prezentalta a
kutatast.
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A kutatés célja annak vizsgalata volt, hogy a jegybanki kommunikacié hangneme (tone)
milyen mértékben befolyasolja az amerikai részvénypiac Fama—French faktoraibol (value,
size, momentum stb.) képzett portfoliok hozamait. A tanulmény 0jszerlisége abban rejlik,
hogy a szerzok szentimentelemzést (Sentiment analysis) alkalmaztak Federal Reserve-
beszédek szovegein, és e hangnemelemeket gépi tanulasi modszerekkel illesztették
faktorhozamokra.

A modszertan két f6 szentimentelemzési megkdzelitést kombinal: egyrészt a pénziigyi
kommunikacioban széles korben alkalmazott Loughran—McDonald-szétarat, masrészt egy,
a monetaris politikai kontextushoz illesztett Apel-Grimaldi-féle kifejezéskészletet. A
szerzOk ezen feliil egy LLM-alapi (nagy nyelvi modell) értelmezést is teszteltek, amely a
szovegkornyezet figyelembevételével képes a ,,hawkish” (szigorito) és ,,dovish” (enyhitd)
tonus automatikus felismerésére.

Az eredmények szerint a Federal Reserve beszédeinek hangneme szignifikansan elorejelzi
a Fama—French faktorhozamokat. A hawkish kommunikacios tonus idején a value-
részvények ¢s a konzervativ portféliok feliilteljesitenek, mig a growth- és momentum-
stratégiak alulteljesitést mutatnak. Ez a megfigyelés kihivast jelent a fél-erés formaja



piaci hatékonysagi hipotézis (Fama, 1970) szaméara, mivel a piaci szereplok lathatdéan
feldolgozzak és bearazzak a kommunikacidban rejld informaciokat.

A kutatas gyakorlati és elméleti implikaciokat is hordoz.

A befektetok szamara a jegybanki kommunikécio tonusanak monitorozasa kiegészitd
informacioforrast kinalhat portfolid-allokacios dontésekhez.

A monetaris dontéshozok szamara ravilagit a kommunikéacio szandékolt és nem szandékolt
hatasaira, €¢s hangsulyozza a preciz, kdvetkezetes tizenetformalas jelentdségét.

A tudomanyos kozosség szamara a kutatds empirikus bizonyitékot szolgéltat arra, hogy a
pénziigyi piacokon a viselkedési tényezok — kiillondsen a szentiment és a kognitiv korlatok —
mérhetéen befolyasoljak az arfolyam-folyamatokat.

Az AFMLC-konferencia interdiszciplinaris jellegli programja értékes lehetdséget biztositott a
modszertani parbeszédre a pénziigyi kdzgazdasagtan, az adattudomany és a mesterséges
intelligencia kutat6i kozott. A bemutatott eléadas pozitiv szakmai visszhangot kapott, és
tovabbi nemzetkozi egylittmiikodések alapjat képezheti a kozponti banki kommunikécio és az
eszkozarazas kapcsolatrendszerének mélyebb megértéséhez.

A szakmailag magsan elismert zstiritagok kiemelték, hogy a piaci hatékonysag hipotézise és a
bejelentések késletett témajara érdemes fokuszalnia a cikknek, tigy pedig az Q1 mindsitésii
folyoiratba is pozicionalhato lehet. A konferencian valo részvétel egyuttal szakmai
kapcsolatok épitését is lehetové tette.



