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Í ritgerð þessari er fjallað um áhrif reglubundina frétta á flökt EUR/USD gjaldmiðlaparsins 

fyrir og eftir birtingu frétta á tímabilinu 2007 til lok árs 2009. Niðurstöður sýna að fréttir hafa 

almennt ekki áhrif á flökt innan viðskiptadags auk þess sem ekki reyndist munur á milli 

jákvæðra og neikvæðra frétta. Þó ber að nefna að fréttir tengdar atvinnuleysi í Bandaríkjunum 

sýna aukið flökt í kjölfar fréttatilkynninga. Reyndist það vera eina fréttin sem orsakaði 

raunverulegan mun á milli tímabilanna. Því telst ólíklegt að hægt sé að hagnast með 

kerfisbundnum hætti á stöðutöku í gjaldmiðlum innan viðskiptadags (e. intraday trading) sem 

eingöngu byggist á reglubundnum fréttatilkynningum. Hafa ber í huga að stærð úrtaksins er 

takmarkað auk þess sem nytsamlegt hefði verið að kanna fjölda viðskipta (e. volume).  

Inngangur 

Margir áhrifaþættir geta stuðlað að flökti á gjaldeyrismarkaði. Má þar meðal annars nefna 

verðbólgu, hlutabréfaverð, framboð, eftirspurn, vaxtabreytingar og óvissu af óþekktum toga. 

Þegar fjárfestar túlka markaðsfréttir á mismunandi vegu, getur það myndað mismikinn 

þrýsting á sölu eða kaup á gjaldmiðlum sem getur myndað flökt. Því skiptir máli að allir 

fjárfestar sitji við sama borð varðandi þær upplýsingar sem fyrir liggja. Þær ákvarðanir sem 

teknar eru um fjárfestingar eru því allar teknar með sömu fyrirliggjandi upplýsingum og því er 

gengi gjaldmiðils eða verð hlutabréfa, hverju sinni, endurspeglað af þeim upplýsingum sem 

birtar hafa verið (Shleifer, 2000). 

Gjaldeyrismarkaður er yfirleitt „tæknilega skilvirkur“ í þeim skilningi að stórar færslur geta 

átt sér stað með litlum sem engum fyrirvara, lágum viðskiptakostnaði og lágmarksáhrifum á 

gengið (Buiter, 2001).  

Ritgerð þessi fjallar um áhrif fréttabirtinga á flökt EUR/USD gjaldmiðlaparsins á árunum 

2007 - 2009. Greint er hvort tímabundið flökt aukist í kjölfar birtingu frétta og þá hvort máli 

skiptir ef um jákvæða eða neikvæða frétt er að ræða.  

Hér verður eingöngu notast við markaðsfréttir (e. Market news) yfir tölulegar upplýsingar svo 

sem atvinnuleysi, vaxtabreytingar o.fl., sem birtar eru mánaðarlega en ekki almennar 

fréttatilkynningar. Greind verður skilvirkni markaða og áhrif frétta á flökt gjaldmiðlaparsins 

EUR/USD sem inniheldur tvo af stærstu gjaldmiðlum heims.  
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Þó ber að geta að haustið 2008 og fram undir mitt ár 2009, varð hrun á heimsmörkuðum og 

mikil lækkun á verði EUR/USD. Því getur verið að fjárfestar hafi verið næmari fyrir fréttum á 

slíkum óvissutímum en það getur birst í flökti. 

Fyrri rannsóknir 

Áhrif frétta á markaði hafa verið vinsælt rannsóknarefni í tímans rás. Fjölmargar greiningar 

hafa verið gerðar á hlutabréfa-, skuldabréfa- og gjaldeyrismörkuðum. Eftirfarandi grein er 

unnin með áherslu á gjaldmiðlaparið EUR/USD og var stuðst við rannsóknir á sviði fjármála 

hvort sem þær hafa verið skrifaðar með gjaldeyrismál í huga eða ekki.  

Árið 1970 lagði Eugene Fama fram kenningu um skilvirkni markaða (e. Efficient market 

hypothesis, EMH). Kenningin skiptist í veikt-, hálf sterkt- og sterkt form. Hún hefur haft 

mikil áhrif á hvernig horft er á markaðinn en Fama skilgreinir skilvirkan markað á þann veg 

að allir fjárfestar sitji við sama borð varðandi þær upplýsingar sem fyrir liggja og að þær 

endurspeglist í verði hverju sinni. Almennt er þessi kenning viðurkennd sem skilgreining á 

skilvirkum markaði (1970). 

Shleifer tekur í sama streng og telur hann að markaður geti almennt talist skilvirkur ef hann 

uppfyllir fjögur skilyrði. Markaðurinn þarf nánar tiltekið að bregðast hratt við nýjum 

upplýsingum, skynsamlega við fréttum að gefnu upplýsingagildi þeirra, aðeins við nýjum og 

áður óbirtum fréttum ásamt því að bregðast aðeins við markverðum fréttum (2000). 

Margir hafa sýnt fram á skilvirkni á gjaldeyrismarkði. Til dæmis skrifaði James Nguyen grein 

undir nafninu „The Efficient Market Hypothesis: Is it Applicable to the Foreign Exchange 

Market?”. Þar kannar Nguyen tímabilið 1984 - 2003 og kemst að þeirri niðurstöðu að 

skilvirkni markaða samkvæmt skilgreiningu Fama, eigi einnig við um gjaldeyrismarkaði en 

ekki einungis hlutabréfamarkaði (2004). Að sama skapi kom út grein árið 1999 undir nafninu 

„Efficiency in foreign exchange markets“ þar sem niðurstöður benda til þess að 

gjaldeyrismarkaðurinn sé í raun skilvirkur samkvæmt skilyrðum skilvirks markaðar (e. EMH) 

(Baviera, Pasquini, Serva, Vergni, og Vulpiani, 1999). Þó ber að geta þess að Þjóðverjar hættu 

að nota þýska markið þegar þeir tóku upp evru árið 2002 (Euro - Countdown to E-day, 2001). 

Úlf V. Níelsson skrifaði grein um áhrif frétta á íslenskan hlutabréfamarkað. Þar notaði hann 

GARCH líkan við greiningu á fréttum sem birtar eru reglulega á fyrirfram ákveðnum dögum í 

tengslum við íslenskan hlutabréfamarkað. Niðurstöður Úlfs voru á þá leið að hann telur 
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íslenskan hlutabréfamarkað almennt skilvirkan með tilliti til frétta þótt hann hafi ekki fundið 

tengsl milli frétta og flökts, né milli frétta og fjölda viðskipta. Hins vegar kom fram í 

niðurstöðum Úlfs marktækt samband milli fjölda fréttatilkynninga og veltu (2003). 

Aðrir hafa bent á aukið flökt við opnun og lokun markaða og má þar nefna grein eftir Richard 

T. Baillie og Tim Bollerslev “IntraDay and InterMarket volatility in foreign exchange rates” 

en þeir bentu einnig á að flökt á klukkutíma mynstrum eru hvert öðru lík og virðast hegða sér 

eins við opnun og lokun stærstu markaða (1991). Yin-Feng Gau og  Mingshu Hua tóku í sama 

streng og bentu á aukið flökt við opnun og lokun markaða auk þess sem þeir telja flökt sem á 

sér stað innan viðskiptadags (e. intraday) megi að sumu leyti rekja til fréttatilkynninga (2007).  

Tímasetningar frétta hafa einnig verið rannsakaðar og hvort það skipti máli hvenær 

sólarhringsins þær berast. Yuanchen Chang og Stephen J. Taylor könnuðu áhrif frétta á 

markaðinn út frá því hvenær þær voru birtar á Reuters fréttasíðunni. Fréttum var skipt í flokka 

sem síðan var skipt niður út frá fyrirsögnum. Þegar öllum fréttum var raðað niður notuðust 

þeir við GARCH tímaraðagreiningu til að meta hvort raunveruleg áhrif frétta væru mælanleg. 

Niðurstaða þeirra bendir til þess að markaður taki að jafnaði við sér eftir 15 mínútur frá 

birtingu frétta (2003). 

Fréttir hafa veruleg áhrif á flökt gjaldmiðla þegar litið er á dagsviðskipti samkvæmt könnun 

Ederington og Lee en þeir könnuðu áhrif reglubundinna þjóðhagslegra fréttatilkynninga á 

gjaldeyrismarkaði og vexti. Þar kemur fram að þótt fréttir hafi veruleg áhrif, þá skýrir það 

samt ekki allar verðbreytingar (2001). Má nefna því til stuðnings rannsókn eftir Zhiyong, D., 

Qingyang, G., og Xu, H. „Ambiguity aversion and rational herd behaviour“ þar sem þeir 

telja hjarðhegðun eina af orsökum hlutabréfabóla (2010). Þó telja Elmendorf, Hrischfield og 

Neil birtingu mikilvægra frétta á skuldabréfamörkuðum, í byrjun 20. aldar, hafa haft marktæk 

áhrif á flökt. Þó telja þeir fréttatilkynningar ekki hafa tæmandi áhrif á verðbreytingar á 

skuldabréfamörkuðum (1996). 

Aðrir þættir geta einnig haft áhrif á verðbreytingar og má meðal annars nefna óvæntar fréttir, 

náttúruhamfarir o.fl. Sem dæmi má nefna mikið fall á hlutabréfamarkaði í Japan í kjölfar 

mikilla hamfara sem gengu yfir landið um miðjan mars 2011 (Soble og Nakamoto). Þá hafa 

fréttamiðlar einnig greint frá því að verðbréf á sviði kjarnorku hafi hrunið í verði sökum 

vanda Japana við Fukushima  kjarnorkuverið á sama tíma (Hawkes, 2011). Svipuð áhrif á 



 
7 

 

hlutabréfamarkaði var að finna þegar eldgosið í Eyjafjallajökli stóð yfir en það hafði neikvæð 

áhrif á hlutabréfaverð flugfélaga (Nilsen, 2010). 

Þrátt fyrir fall á hlutabréfamarkaði hefur þó gengi JPY hækkað umtalsvert á sama tíma. Þetta 

stafaði meðal annars af því að Japanir seldu erlendar eignir til að fjármagna uppbyggingu í 

Japan í kjölfar hamfarana. Við það jókst eftirspurn eftir JPY sem þrýsti genginu upp 

(Garnham, 2011). 

Verðþróun EUR/USD 

Gengi gjaldmiðla er skilgreint sem það magn eins gjaldmiðils sem hægt er að skipta fyrir eina 

einingu annars. Gjaldeyrismarkaðurinn er gríðarlega stór en meðalvelta á dag er um fjórar 

billjónir bandaríkjadollara USD (4.000 milljarðar USD) sem gerir hann að einum stærsta 

fjármálamarkaði heims. Langstærstur hluti viðskipta fer í gegnum Bretland eða um 37%. 

Kauphöllin í New York afgreiðir 18% viðskipta á gjaldeyrirsmörkuðum. Því eru þessir tveir 

staðir með yfir 50% allra viðskipta á gjaldeyrismörkuðum (Kleist, Mallo, Mesny, og 

Grouchko, 2010). 

Almenn viðskipti með vörur og þjónustu á milli landa er aðeins lítill hluti af veltu 

gjaldeyrismarkaða eða um 13%. Viðskipti með gjaldmiðlakrossa sem innihalda USD eru um 

84,9% af öllum viðskiptum á gjaldeyrismarkaði sem gerir USD að langstærsta gjaldmiðli 

heims á móti kemur að gjaldmiðlakrossar sem innihalda EUR telja um 39,1% viðskipta. Hafa 

ber í huga að vægi viðskipta allra gjaldmiðla gera samtals 200% en ekki 100% þar sem um 

gjaldmiðlakrossa er að ræða hverju sinni. Stærsti gjaldmiðlakrossinn er EUR/USD en 

viðskipti með hann eru 28% af öllum viðskiptum (Kleist, Mallo, Mesny, og Grouchko, 2010). 

Árið 2000 hófu fjárfestingabankar vestanhafs að vefja saman undirmálslánum til 

húsnæðiskaupa sem voru að lokum seld áfram í svolkölluðum skuldabréfavafningum (e. 

CDO, CLO-collaterialized debt/loan obligations). Við greiðslufall húsnæðiseigenda eignuðust 

bankarnir húsnæðið sem hafði neikvæð áhrif á húsnæðisverð almennt (Haraldsdóttir, 2007). 

Húsnæðiseigendur sáu því sumir ekki hag sinn í að greiða af lánum eignar sem var 

umframveðsett eftir almenna lækkun húsnæðisverðs og skiluðu því inn lyklum sem enn jók á 

vandann. Í kjölfarið, í september 2008, skall á fjármálakreppa þar sem ekki fengust kaupendur 

að húsnæði sem bankar höfðu eignast. Auk þess fengust ekki greiðslur fyrir stóran hluta þeirra 



 
8 

 

fasteigna sem enn voru í eigu almennings (Jarvis, 2009). Á mynd 1 sést hve hrunið hafði 

mikil áhrif gjaldmiðlaparið. 

Á tímabilinu 2007 til loka árs 2009 hefur gjaldmiðlaparið EUR/USD sveiflast mjög mikið í 

verði. Það fór hæst í tæplega 1,6 um mitt ár 2008 og hafði þá hækkað um rúmlega 24% frá 

ársbyrjun 2007. Það lækkaði þó snögglega á síðari hluta ársins 2008 og féll niður í 1,23 eða 

um rúmlega 22% á örfáum mánuðum sem rekja má til fjármálakreppunnar haustið 2008.  

Sú fjármálakreppa sem nú ríkir á 

vesturlöndum er afleiðing hins mikla falls 

sem átti sér stað á hlutabréfa- og 

gjaldeyrismörkuðum á síðari hluta ársins 

2008 og jafnframt hefur haft mikil áhrif á 

fjárfesta og skapað óöryggi. Í ljósi þess 

verður rakið hér á eftir hvort marktækur 

munur er á flökti á EUR/USD í kjölfar 

frétta á þessu róstursama tímabili á 

þróuðum fjármálamörkuðum og sérstaklega kannað hvort máli skiptir að fréttin sé talin 

jákvæð eða neikvæð. 

Gögn 

Tölulegar upplýsingar um fréttir eru sóttar af  vefsíðunni www.forexfactory.com. Vefsíðan 

birtir upplýsingar um hverja frétt fyrir sig sem hún sækir beint í frumheimild hverju sinni um 

leið og þær koma út. Fram kemur hver staðan var í mánuðinum á undan, spáin sem gefin er út 

hverju sinni og síðan raungildið á fréttinni þegar hún kemur út. Vefsíðan tilgreinir einnig 

hvort tölulegt gildi fréttarinnar hafi vænt jákvæð eða neikvæð áhrif á gjaldmiðilinn. Þá er 

einnig nákvæm tímasetning á því hvenær fréttir koma út hverju sinni. Til að sækja töluleg 

gögn af vefsíðunni www.forexfactory.com var útbúinn SQL gagnagrunnur sem sótti 

upplýsingarnar beint af síðunni til frekari vinnslu (sjá viðauka A). 

Upplýsingar um verð á gjaldmiðlaparinu EUR/USD eru sóttar í gegnum miðlaraforritið Meta 

Trader fjögur (e. MT4) en það forrit gerir notendum kleift að sækja verð á EUR/USD aftur í 

tímann (sjá viðauka A). Ekki var þó hægt að sækja upplýsingar um magn viðskipta hverju 

Mynd 1: Verðþróun á EUR/USD 2007 - 2009 
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sinni (e. Volume) sem nýst hefði vel við rannsókn eins og þessa. Til viðbótar voru notuð 

SPSS og Eviews sem eru greiningarforrit á sviði tölfræði og notuð voru við útreikninga.  

Aðferð 

Út frá upplýsingum frá forexfactory var fundið út hvort hver frétt fyrir sig hefði vænt jákvæð 

eða neikvæð áhrif á verð EUR/USD. Formúlur eru annars vegar ef rauntölur > spár, (eða 

öfugt), þá hefur það jákvæð áhrif á gjaldmiðlaparið og hinsvegar ef rauntölur < spár, (eða 

öfugt), þá hefur það neikvæð áhrif á gjaldmiðlaparið.  

Til að greina hvort munur er á milli tímabila og hvort munur er á milli jákvæðra og neikvæðra 

frétta, er tilvalið að kanna flökt (e.volatility) á EUR/USD fyrir og eftir birtingu fréttar. Alls 

voru 35 fréttatilkynningar teknar út fyrir hverja frétt og munur á meðaltölum  

staðalfrávikanna fyrir og eftir frétt, borinn saman. Staðalfrávik er talið vera einn besti 

mælikvarðinn á áhættu (Markowitz, 1959). Það endurspeglar flökt og gefur góða mynd af 

óvissu á fjármálamörkuðum (Bodie, Kane, og Marcus, 2005). 

Þó eru til aðrar leiðir til að meta áhættu og má þar nefna grein eftir Kochman sem bendir á að 

hægt er að nota hlutdreifni (e. semi-variance) í stað staðalfráviks. Helsti munirinn á þessum 

tveimur aðferðum er að hlutdreifni aðferðin notar aðeins neikvæð (eða jákvæð) frávik frá 

meðaltali dreifingar en staðalfrávik notar bæði jákvæð og neikvæð frávik (Kochman, 1983). 

Flökt er reiknað sem staðalfrávik yfir gefið tímabil.  

 

  (1) 

 

Þar sem N stendur fyrir heildar fjölda verða á EUR/USD yfir fjögurra klukkustunda tímabil, 

mælt með 15 min millibilum. ix  stendur fyrir hvert verðgildi um sig og x fyrir meðaltalið á 

verðinu fyrir allt tímabilið. 

Þegar kannaður er munur á milli meðaltala er gott að nota gervibreytur (e. dummies) því þá er 

auðvelt að skipta niður gagnasafninu til að keyra t-próf. Tímabilin fyrir og eftir birtingu eru 

táknuð sem gervibreyta þar sem „fyrir birtingu“ fær stuðulinn einn og „eftir birtingu“ fær 
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stuðulinn núll. Jákvæðar og neikvæðar fréttir eru einnig gervibreyta þar sem „jákvæðar fréttir“ 

fá stuðulinn einn og „neikvæðar fréttir“ fá stuðulinn núll. 

Eftir að staðalfrávik tímabilanna hefur verið fundið er keyrt próf til að greina hvort munur er á 

milli meðaltala staðalfrávikanna (e. independent-samples t-test). Fyrst eru skoðaðar 

niðurstöður úr Levene´s Test for Equality of Variances sem er í raun F-próf sem greinir hvort 

munur er á dreifni (e. variance) tímabilana. Notast er við 95% marktektarkröfu þar sem ef  

p < 0,05 er hægt að hafna H0 tilgátu, annars ekki. Því næst er t-próf keyrð og ef p < 0,05 er 

alfarið hægt að hafna H0 sem þýðir að munur er á milli meðaltala staðalfrávikanna. 

 

 

 

 

Mynd 2: Tímalína fréttatilkynninga 

Þar sem ávöxtun er sjaldan normaldreifð, er gott að kanna skekkju (e. skewness) og ferliris (e. 

kurtosis). Ef dreifing hefur jákvæða skekkju aukast líkur á hærri ávöxtun en ef skekking er 

neikvæð aukast líkur á tapi. Skekkja og ferliris verða þó ekki könnuð hér. 

Fréttir 

Þýði frétta sem birtar eru á vefsíðunni www.forexfactory.com með mánaðarmillibili nær yfir 

56 fréttir. Við val á fréttum var lögð áhersla á að úrtakið hefði sambærilega eiginleika á milli 

gjaldmiðla. Því voru sex fréttir af átta valdar á þeim forsendum að þær birta sömu 

þjóðhagslegu upplýsingar um Bandaríkin og Evrópusambandið fyrir USD og EUR. Þær fréttir 

eru vísitala neysluverðs, vísitala framleiðsluverðs og vísitala smásölu. Til viðbótar voru valdar 

tvær fréttir af handahófi sem eru vöruskiptajöfnuður og upplýsingar um atvinnuleysi í 

Bandaríkjunum. Allar fréttirnar eiga það sameiginlegt að koma út einu sinni í mánuði auk 

þess sem gefnar eru út spár fyrir þær allar.  

Vísitala neysluverðs (e. Consumer Price Index, CPI) 

Vísitala neysluverðs er mikilvægur mælikvarði á verðbólgu í hverju landi fyrir sig. Hún mælir 

breytingu á verði vöru og þjónustu sem einkenna neyslu almennra heimila yfir tiltekið tímabil. 

Því má telja að breytingar í vísitölu neysluverðs geti sýnt utanaðkomandi áhrif sem geti 

orsakað breytingu á gengi eða flökt gjaldmiðla (Hagstofa Íslands, e.d.). 

 

4 klst. 4 klst.

σ1 σ2

Birting frétta

Fyrir Eftir
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Vísitala framleiðsluverðs (e. Producer Price Index, PPI) 

Vísitala framleiðsluverðs er mælikvarði á verð vöru og þjónustu frá framleiðanda á tilteknu 

tímabili. Hún er einkum notuð til að skoða þróun hagkerfisins til skemmri tíma meðal annars 

þar sem hagvöxtur eða samdráttur getur einnig haft áhrif á gjaldmiðla (Hagstofa Íslands, e.d.). 

Veltuvísitala smásölu (e. Retail Sales) 

Veltuvísitala smásölu er mælikvarði á breytingu á veltu fyrirtækja yfir tiltekið tímabil. Hún 

nýtist einkum til skemmri tíma greininga við þróun kaupmáttar í hagkerfinu en breyting á 

kaupmætti getur haft áhrif á gengi eða flökt gjaldmiðla (Rannsóknarsetur verslunarinnar, e.d.). 

Vöruskiptajöfnuður í Bandaríkjunum (e. Trade Balance) 

Segir til um mun á milli innflutnings og útflutnings á vörum yfir tiltekið tíma bil. Mikilvægt 

er að fylgjast með vöruskiptajöfnuði þar sem eftirspurn eftir gjaldmiðli getur aukist og eða 

minnkað eftir því sem viðskipti við útlönd breytast (Jónsson, 1995). 

Atvinnuleysi í Bandaríkjunum (e. Unemployment Rate) 

Hlutfall atvinnulausra af heildar vinnuafli á vinnumarkaði. Atvinnuleysi getur verið góður 

mælikvarði á heilbrigði hagkerfissins. Lítið atvinnuleysi gæti þýtt að vel gangi í hagkerfinu og 

mikið að illa gangi þar sem mikil tenging er á milli atvinnuleysisstigs og neyslu (Employment 

Situation Summary, 2011). 

Áhrif frétta á flökt 

Skilvirkni markaða einkennist meðal annars af því að allar upplýsingar sem fyrir liggja á 

markaði endurspeglist í verði hverju sinni og skynsamlega sé brugðist við nýjum 

fréttatilkynningum (Shleifer, 2000). Flökt getur því reynst ágætur mælikvarði á hvort nýjar 

upplýsingar skili sér inn í verð gjaldmiðlaparsins EUR/USD hverju sinni, fyrstu mínútur og 

klukkustundir eftir birtingu þeirra.  

Tilgáta eitt: 

 H0: Fréttir hafa ekki áhrif á flökt EUR/USD innan fjögurra klukkustunda frá birtingu. 

 HA: Fréttir hafa áhrif á flökt EUR/USD innan fjögurra klukkustunda frá birtingu. 
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Vísitala neysluverðs í Bandaríkjunum 

Mynd 3: Flökt á EUR/USD fyrir og eftir birtingu vísitölu neysluverðs í Bandaríkjunum 

Að ofan má sjá mun á flökti fyrir og eftir birtingu á jákvæðum og neikvæðum fréttum. Alls 

eru jákvæðar fréttir um vísitölu neysluverðs í Bandaríkjunum 24 (N) á tímabilinu 2007 til loka 

árs 2009. Eins og sést betur í töflu 1 á bls. 21, er ekki munur á milli meðaltala fyrir og eftir 

birtingu frétta þar sem p > 0,05.  

Neikvæðar fréttir um vísitölu neysluverðs í Bandaríkjunum eru 11 (N) á tímabilinu 2007 til 

lok árs 2009. Eins og sést betur í töflu 2 á bls. 22 er ekki munur á milli meðaltala fyrir og eftir 

birtingu frétta þar sem p > 0,05. Þær niðurstöður kunna að vera drifnar áfram af takmörkuðum 

fjölda mælinga sem töldust neikvæðar. Gagnasafnið þyrfti að ná yfir lengra tímabil til að taka 

af allan vafa af niðurstöðum. 

Þegar bæði jákvæðar og neikvæðar fréttir eru teknar saman (N = 35) yfir sama tímabil, kemur 

fram munur á meðaltölum þar sem t(46,623) = -2,188 p < 0,05 eins og sést í töflu 3 á bls. 23. 

Því er H0 hafnað þar sem marktækur munur er á flökti fyrir og eftir birtingu frétta þegar 

jákvæðar og neikvæðar fréttir eru greindar saman. Hafa ber þó í huga að þegar jákvæðar og 

neikvæðar fréttir eru metnar sitt í hvoru lagi, er ekki hægt að hafna H0.  

Áhugavert er að skoða mun dreifinga milli jákvæðra og neikvæðra frétta eins og sést á 

stöplaritunum hægra megin að ofan á mynd 3. Þar er um mjög afgerandi mynstur að ræða og í 
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sögulegu samhengi sést vel að markaðurinn er í mikilli óvissu, enda fréttir um fall kerfislega 

mikilvægra fjármálastofnana að berast inn á markaðinn á sama tíma
1
.  Ekki voru þó tekin 

tölfræðileg gildi fyrir þetta tímabil sérstaklega, en það bíður uppá frekari greiningar á 

fjölmörgum sviðum í ljósi aukningar þess flökts sem greinilega má sjá á myndunum, þó ekki 

mælist það tölfræðilega marktækt vegna hinna fáu mælinga í þessu gagnasafni.   

Vísitala neysluverðs innan Evrópusambandsins 

Að ofan má sjá mun á flökti fyrir og eftir birtingu á jákvæðra og neikvæðra frétta. Alls eru 

jákvæðar fréttir um vísitölu neysluverðs innan Evrópusambandsins 29 (N) á tímabilinu 2007 

til loka árs 2009. Eins og sést betur í töflu 1 á bls. 21 er ekki munur á milli meðaltala fyrir og 

eftir birtingu frétta þar sem p > 0,05.  

Neikvæðar fréttir um vísitölu neysluverðs í Bandaríkjunum eru 6 (N) á tímabilinu 2007 til 

loka árs 2009. Eins og sést betur í töflu 2 á bls. 22 er ekki munur á milli meðaltala fyrir og 

eftir birtingu frétta þar sem p > 0,05, enda eru mælingar neikvæðra frétta aðeins 6 og því of 

fáar til að greina mun. 

                                                           
1
Mörg stór fjármálafyrirtæki féllu haustið 2008 og má nefna sem dæmi Lehman Brothers sem féll þann 15 

september 2008 (Lehman Brothers files for bankruptcy, 2008). Washinton Mutual féll 25 september 2008 
(Sender, Guerrera, MacIntosh, Chung, og Scholtes, 2008) og tilkynnt var að ríkisstjórn Bandaríkjanna myndi 
leggja til fjármagn til að bjarga Fannie Mae of Freddi Mac þann 7 september 2008 (Guha, Giles, Scholtes, og 
Chung, 2008). 

Mynd 4: Flökt á EUR/USD fyrir og eftir birtingu vísitölu neysluverðs innan Evrópusambandsins 
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Neikvæðar fréttir

Þegar bæði jákvæðar og neikvæðar fréttir eru teknar saman (N = 35) fyrir sama tímabil, 

kemur heldur ekki fram munur á meðaltölum þar sem p > 0,05, eins og sést í töflu 3 á bls. 23.  

Því er ekki hægt að hafna H0 þar sem ekki reynist munur á flökti fyrir og eftir birtingu frétta í 

öllum niðurstöðum.  

Hér ber að gæta að mun milli jákvæðra og neikvæðra frétta þar sem ekki eru nema 6 

neikvæðar fréttir á móti 29 jákvæðum á tímabilinu. Við fyrstu sýn virðist flökt aukast eftir því 

sem líður á tímabilið. 

Myndirnar bera þó með sér að flökt sé meira á tímabilinu  frá haustmánuðum 2007 fram til 

vors 2009 en áhugavert væri að skoða lengra tímabil, söguleg gögn, og kanna hvort munur er 

á flökti óháð fréttum sem berast með mánaðarlegu millibili.  Myndir 3, 4 og 5 gefa tilefni til 

að kanna það. 

Vísitala framleiðsluverðs í Bandaríkjunum 

Að ofan má sjá mun á flökti fyrir og eftir birtingu jákvæðra og neikvæðra frétta. Alls eru 

jákvæðar fréttir um vísitölu framleiðsluverðs í Bandaríkjunum 21 (N) á tímabilinu 2007 til 

loka árs 2009. Eins og sést betur í töflu 1 á bls. 21 er ekki munur á milli meðaltala fyrir og 

eftir birtingu frétta þar sem p > 0,05.  

Mynd 5: Flökt á EUR/USD fyrir og eftir birtingu vísitölu framleiðsluverðs í Bandaríkjunum 
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Neikvæðar fréttir um vísitölu framleiðsluverðs í Bandaríkjunum eru 14 (N) á tímabilinu 2007 

til loka árs 2009. Eins og sést betur í töflu 2 á bls. 22 er ekki munur á milli meðaltala fyrir og 

eftir birtingu frétta þar sem p > 0,05 eins og sést í töflu 3 á bls. 23. 

Þegar bæði jákvæðar og neikvæðar fréttir eru teknar saman (N = 35) fyrir sama tímabil, 

kemur heldur ekki fram munur á meðaltölum þar sem p > 0,05.  

Því er ekki hægt að hafna H0 þar sem ekki reynist munur á flökti fyrir og eftir birtingu frétta í 

öllum niðurstöðum. 

Hér virðist bæði vera aukning á flökti og neikvæðum fréttum í kjölfar kreppunar haustið 2008. 

Vísitala framleiðsluverðs innan Evrópusambandsins 

Að ofan má sjá mun á flökti fyrir og eftir birtingu jákvæðra og neikvæðra frétta. Alls eru 

jákvæðar fréttir um vísitölu framleiðsluverðs innan Evrópusambandsins 24 (N) á tímabilinu 

2007 til lok árs 2009. Eins og sést betur í töflu 1 á bls. 21 er ekki munur á á milli meðaltala 

fyrir og eftir birtingu frétta þar sem p > 0,05.  

Neikvæðar fréttir um vísitölu framleiðsluverðs innan Evrópusambandsins eru 11 (N) á 

tímabilinu 2007 til loka árs 2009. Eins og sést betur í töflu 2 bls. 22 er ekki munur á á milli 

meðaltala fyrir og eftir birtingu frétta þar sem p > 0,05.  

Mynd 6: Flökt á EUR/USD fyrir og eftir birtingu vísitölu framleiðsluverðs innan Evrópusambandsins 



 
16 

 

0,0%

0,1%

0,2%

0,3%

0,4%

0,5%

1
4

.2
.2

0
0

7
1
3

.3
.2

0
0

7
1
6

.4
.2

0
0

7
1
1

.5
.2

0
0

7
1
3

.6
.2

0
0

7
1
3

.7
.2

0
0

7
1
3

.8
.2

0
0

7
1
4

.9
.2

0
0

7
1
2

.1
0

.2
0

0
7

1
4

.1
1

.2
0

0
7

1
3

.1
2

.2
0

0
7

1
5

.1
.2

0
0

8
1
3

.2
.2

0
0

8
1
3

.3
.2

0
0

8
1
4

.4
.2

0
0

8
1
3

.5
.2

0
0

8
1
2

.6
.2

0
0

8
1
5

.7
.2

0
0

8
1
3

.8
.2

0
0

8
1
2

.9
.2

0
0

8
1
5

.1
0

.2
0

0
8

1
4

.1
1

.2
0

0
8

1
2

.1
2

.2
0

0
8

1
4

.1
.2

0
0

9
1
2

.2
.2

0
0

9
1
2

.3
.2

0
0

9
1
4

.4
.2

0
0

9
1
3

.5
.2

0
0

9
1
1

.6
.2

0
0

9
1
4

.7
.2

0
0

9
1
3

.8
.2

0
0

9
1
5

.9
.2

0
0

9
1
4

.1
0

.2
0

0
9

1
6

.1
1

.2
0

0
9

1
1

.1
2

.2
0

0
9

Flökt fyrir frétt Flökt eftir frétt

Smávörusala í Bandaríkjunum

F
lö

k
t

Dagsetning

0,0%

0,1%

0,2%

0,3%

0,4%

0,5%

1
4
.2

.2
0

0
7

1
3
.3

.2
0

0
7

1
6
.4

.2
0

0
7

1
1
.5

.2
0

0
7

1
3
.6

.2
0

0
7

1
3
.7

.2
0

0
7

1
3
.8

.2
0

0
7

1
4
.9

.2
0

0
7

1
2
.1

0
.2

0
0

7
1

4
.1

1
.2

0
0

7
1

3
.1

2
.2

0
0

7
1

5
.1

.2
0

0
8

1
3
.2

.2
0

0
8

1
3
.3

.2
0

0
8

1
4
.4

.2
0

0
8

1
3
.5

.2
0

0
8

1
2
.6

.2
0

0
8

1
5
.7

.2
0

0
8

1
3
.8

.2
0

0
8

1
2
.9

.2
0

0
8

1
5
.1

0
.2

0
0

8
1

4
.1

1
.2

0
0

8
1

2
.1

2
.2

0
0

8
1

4
.1

.2
0

0
9

1
2
.2

.2
0

0
9

1
2
.3

.2
0

0
9

1
4
.4

.2
0

0
9

1
3
.5

.2
0

0
9

1
1
.6

.2
0

0
9

1
4
.7

.2
0

0
9

1
3
.8

.2
0

0
9

1
5
.9

.2
0

0
9

1
4
.1

0
.2

0
0

9
1

6
.1

1
.2

0
0

9
1

1
.1

2
.2

0
0

9

Jákvæðar fréttir

F
lö

kt

Dagsetning

0,0%

0,1%

0,2%

0,3%

0,4%

0,5%

1
4
.2

.2
0

0
7

1
3
.3

.2
0

0
7

1
6
.4

.2
0

0
7

1
1
.5

.2
0

0
7

1
3
.6

.2
0

0
7

1
3
.7

.2
0

0
7

1
3
.8

.2
0

0
7

1
4
.9

.2
0

0
7

1
2
.1

0
.2

0
0

7
1

4
.1

1
.2

0
0

7
1

3
.1

2
.2

0
0

7
1

5
.1

.2
0

0
8

1
3
.2

.2
0

0
8

1
3
.3

.2
0

0
8

1
4
.4

.2
0

0
8

1
3
.5

.2
0

0
8

1
2
.6

.2
0

0
8

1
5
.7

.2
0

0
8

1
3
.8

.2
0

0
8

1
2
.9

.2
0

0
8

1
5
.1

0
.2

0
0

8
1

4
.1

1
.2

0
0

8
1

2
.1

2
.2

0
0

8
1

4
.1

.2
0

0
9

1
2
.2

.2
0

0
9

1
2
.3

.2
0

0
9

1
4
.4

.2
0

0
9

1
3
.5

.2
0

0
9

1
1
.6

.2
0

0
9

1
4
.7

.2
0

0
9

1
3
.8

.2
0

0
9

1
5
.9

.2
0

0
9

1
4
.1

0
.2

0
0

9
1

6
.1

1
.2

0
0

9
1

1
.1

2
.2

0
0

9

Neikvæðar fréttir

F
lö

kt

Dagsetning

Þegar bæði jákvæðar og neikvæðar fréttir eru teknar saman (N = 35) fyrir sama tímabil, 

kemur heldur ekki fram munur á meðaltölum þar sem p > 0,05 eins og sést í töflu 3 á bls. 23. 

Því er ekki hægt að hafna H0 þar sem ekki reynist munur á flökti fyrir og eftir birtingu frétta í 

öllum niðurstöðum. 

Veltuvísitala smásölu í Bandaríkjunum 

Að ofan má sjá mun á flökti fyrir og eftir birtingu á jákvæðra og neikvæðra frétta. Alls eru 

jákvæðar fréttir um veltuvísitölu smásölu í Bandaríkjunum 19 (N) á tímabilinu 2007 til loka 

árs 2009. Eins og sést betur í töflu 1 á bls. 21 er ekki munur á milli meðaltala fyrir og eftir 

birtingu frétta þar sem p > 0,05.  

Neikvæðar fréttir um veltuvísitölu smásölu í Bandaríkjunum eru 16 (N) á tímabilinu 2007 til 

lok árs 2009. Eins og sést betur í töflu 2 á bls. 22 er ekki munur á milli meðaltala fyrir og eftir 

birtingu frétta þar sem p > 0,05.  

Þegar bæði jákvæðar og neikvæðar fréttir eru teknar saman (N = 35) fyrir sama tímabil, 

kemur heldur ekki fram munur á meðaltölum þar sem p > 0,05 eins og sést í töflu 3 á bls. 23. 

Því er ekki hægt að hafna H0 þar sem ekki reynist munur á flökti fyrir og eftir birtingu frétta í 

öllum niðurstöðum. 

Mynd 7: Flökt á EUR/USD fyrir og eftir birtingu veltuvísitölu smásölu í Bandaríkjunum 
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Flökt virðist aukast auk þess að tíðni neikvæðra frétta eykst seinnipart árs 2008. 

Veltuvísitala smásölu innan Evrópusambandsins 

Að ofan má sjá mun á flökti fyrir og eftir birtingu á jákvæðra og neikvæðra frétta. Alls eru 

jákvæðar fréttir um veltuvísitölu smásölu innan Evrópusambandsins 10 (N) á tímabilinu 2007 

til lok árs 2009. Eins og sést betur í töflu 1 á bls. 21 er ekki munur á milli meðaltala fyrir og 

eftir birtingu frétta þar sem p > 0,05.  

Neikvæðar fréttir um veltuvísitölu smásölu innan Evrópusamnbandsins eru 25 (N) á 

tímabilinu 2007 til lok árs 2009. Eins og sést betur í töflu 2 á bls. 22 er ekki munur á milli 

meðaltala fyrir og eftir birtingu frétta þar sem p > 0,05.  

Þegar bæði jákvæðar og neikvæðar fréttir eru teknar saman (N = 35) fyrir sama tímabil, 

kemur heldur ekki fram munur á meðaltölum þar sem p > 0,05 eins og sést í töflu 3 á bls. 23. 

Því er ekki hægt að hafna H0 þar sem ekki reynist munur munur á flökti fyrir og eftir birtingu 

frétta í öllum niðurstöðum. 

Þetta reynist vera eina fréttin þar sem neikvæðar fréttir eru í miklum meirihluta. Þó virðast 

jákvæðar fréttir ásamt flökti aukast á síðari hluta ársins 2008. 

Mynd 8: Flökt á EUR/USD fyrir og eftir birtingu veltuvísitölu smásölu innan Evrópusambandsins 
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Neikvæðar fréttir

Vöruskiptajöfnuður í Bandaríkjunum 

Að ofan má sjá mun á flökti fyrir og eftir birtingu jákvæðra og neikvæðra frétta. Alls eru 

jákvæðar fréttir um vöruskiptajöfnuð í Bandaríkjunum 20 (N) á tímabilinu 2007 til loka árs 

2009. Eins og sést betur í töflu 1 á bls. 21 er ekki munur á á milli meðaltala fyrir og eftir 

birtingu frétta þar sem p > 0,05.  

Neikvæðar fréttir um vöruskiptajöfnuð í Bandaríkjunum eru 15 (N) á tímabilinu 2007 til loka 

árs 2009. Eins og sést betur í töflu 2 á bls. 22 er ekki munur á milli meðaltala fyrir og eftir 

birtingu frétta þar sem p > 0,05.  

Þegar bæði jákvæðar og neikvæðar fréttir eru teknar saman (N = 35) yfir sama tímabil kemur 

heldur ekki fram munur á meðaltölum þar sem p > 0,05 eins og sést í töflu 3 á bls. 23. 

Því er ekki hægt að hafna H0 þar sem ekki reynist munur á flökti fyrir og eftir birtingu frétta í 

öllum niðurstöðum. 

Nokkuð jöfn dreifing er á jákvæðum og neikvæðum fréttum auk þess að lítil aukning virðist 

vera á flökti haustið 2008, ólíkt áhrifum sem birtast í kjölfar fyrri frétta. 

Mynd 9: Flökt á EUR/USD fyrir og eftir birtingu vöruskiptajafnaðar í Bandaríkjunum 



 
19 

 

0.0%

0.1%

0.2%

0.3%

0.4%

0.5%

0.6%
2

.2
.2

0
0

7
9

.3
.2

0
0

7
6

.4
.2

0
0

7
4

.5
.2

0
0

7
1

.6
.2

0
0

7
6

.7
.2

0
0

7
3

.8
.2

0
0

7
7

.9
.2

0
0

7
5

.1
0

.2
0

0
7

2
.1

1
.2

0
0
7

7
.1

2
.2

0
0
7

4
.1

.2
0
0

8
1

.2
.2

0
0

8
7

.3
.2

0
0

8
4

.4
.2

0
0

8
2

.5
.2

0
0

8
6

.6
.2

0
0

8
3

.7
.2

0
0

8
1

.8
.2

0
0

8
5

.9
.2

0
0

8
3

.1
0

.2
0

0
8

7
.1

1
.2

0
0
8

5
.1

2
.2

0
0
8

9
.1

.2
0
0

9
6

.2
.2

0
0

9
6

.3
.2

0
0

9
3

.4
.2

0
0

9
8

.5
.2

0
0

9
5

.6
.2

0
0

9
2

.7
.2

0
0

9
7

.8
.2

0
0

9
4

.9
.2

0
0

9
2

.1
0

.2
0

0
9

6
.1

1
.2

0
0
9

4
.1

2
.2

0
0
9

Flökt fyrir frétt Flökt eftir frétt

Atvinnuleysi í Bandaríkjunum

F
lö

k
t

Dagsetning

.000

.001

.002

.003

.004

.005

.006

2
.2

.2
0
0

7
9

.3
.2

0
0

7
6

.4
.2

0
0

7
4

.5
.2

0
0

7
1

.6
.2

0
0

7
6

.7
.2

0
0

7
3

.8
.2

0
0

7
7

.9
.2

0
0

7
5

.1
0

.2
0

0
7

2
.1

1
.2

0
0
7

7
.1

2
.2

0
0
7

4
.1

.2
0
0

8
1

.2
.2

0
0

8
7

.3
.2

0
0

8
4

.4
.2

0
0

8
2

.5
.2

0
0

8
6

.6
.2

0
0

8
3

.7
.2

0
0

8
1

.8
.2

0
0

8
5

.9
.2

0
0

8
3

.1
0

.2
0

0
8

7
.1

1
.2

0
0
8

5
.1

2
.2

0
0
8

9
.1

.2
0
0

9
6

.2
.2

0
0

9
6

.3
.2

0
0

9
3

.4
.2

0
0

9
8

.5
.2

0
0

9
5

.6
.2

0
0

9
2

.7
.2

0
0

9
7

.8
.2

0
0

9
4

.9
.2

0
0

9
2

.1
0

.2
0

0
9

6
.1

1
.2

0
0
9

4
.1

2
.2

0
0
9

F
lö

kt

Dagsetning

Jákvæðar fréttir

.000

.001

.002

.003

.004

.005

.006

2
.2

.2
0
0

7
9

.3
.2

0
0

7
6

.4
.2

0
0

7
4

.5
.2

0
0

7
1

.6
.2

0
0

7
6

.7
.2

0
0

7
3

.8
.2

0
0

7
7

.9
.2

0
0

7
5

.1
0

.2
0

0
7

2
.1

1
.2

0
0
7

7
.1

2
.2

0
0
7

4
.1

.2
0
0

8
1

.2
.2

0
0

8
7

.3
.2

0
0

8
4

.4
.2

0
0

8
2

.5
.2

0
0

8
6

.6
.2

0
0

8
3

.7
.2

0
0

8
1

.8
.2

0
0

8
5

.9
.2

0
0

8
3

.1
0

.2
0

0
8

7
.1

1
.2

0
0
8

5
.1

2
.2

0
0
8

9
.1

.2
0
0

9
6

.2
.2

0
0

9
6

.3
.2

0
0

9
3

.4
.2

0
0

9
8

.5
.2

0
0

9
5

.6
.2

0
0

9
2

.7
.2

0
0

9
7

.8
.2

0
0

9
4

.9
.2

0
0

9
2

.1
0

.2
0

0
9

6
.1

1
.2

0
0
9

4
.1

2
.2

0
0
9

F
lö

kt

Dagsetning

Neikvæðar fréttir

Atvinnuleysi í Bandaríkjunum 

Að ofan má sjá mun á flökti fyrir og eftir birtingu jákvæðra og neikvæðra frétta. Alls eru 

jákvæðar fréttir um atvinnuleysi í Bandaríkjunum 10 (N) á tímabilinu 2007 til loka árs 2009. 

Eins og sést betur í töflu 1 á bls. 21 er munur á milli meðaltala fyrir og eftir birtingu frétta þar 

sem t(14,283) = -0,973 p < 0,05.  

Neikvæðar fréttir um atvinnuleysi í USA eru 25 (N) á tímabilinu 2007 til lok árs 2009. Eins 

og sést betur í töflu 2 á bls. 22 er munur á milli meðaltala fyrir og eftir birtingu frétta þar sem 

t(35,025) = -4,112 p < 0,05.  

Þegar bæði jákvæðar og neikvæðar fréttir eru teknar saman (N = 35) fyrir sama tímabil kemur 

einnig fram munur á meðaltölum þar sem t(51,543) = -3,849 p < 0,05 eins og sést í töflu 3 á 

bls. 23. 

Ekki er hægt að hafna H0 þar sem munur er á meðaltölum á flökti í öllum tilfellum en 

niðustöður sýna að flökt er meira í kjölfar fréttatilkynninga heldur en fyrir. 

Auk þess benda niðurstöður til þess að fréttir um atvinnuleysi hafi áhrif á flökt á EUR/USD 

fyrir og eftir birtingu frétta. Með auknu flökti er hægt að gera ráð fyrir að viðskipti með 

gjaldmiðlaparið séu að aukast og því hefði verið gott að hafa upplýsingar um magn viðskipta 

til að kanna áhrifin nánar.  

Mynd 10: Flökt á EUR/USD fyrir og eftir birtingu atvinnuleysisstigs í Bandaríkjunum 
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Atvinnuleysi hefur verið viðvarandi og náð nýjum hæðum í Bandaríkjunum á því tímabili sem 

hér er til rannsóknar. Því er viðbúið að markaðurinn fylgist óvenju náið með framvindu á því 

(Goodman og Mance, 2011). Mishkin og Eakins telja að eitt af megin markmiðum 

peningastefnu sé að halda atvinnuleysi niðri. Hátt atvinnuleysisstig getur haft neikvæð áhrif á 

kaupmátt og eftirspurn auk þess að landsframleiðsla minnkar. Árið 1960 var í Bandaríkjunum 

reynt að halda atvinnuleysi undir 4%. Það reyndist of lágt markmið því verðbólga jókst í 

kjölfarið. Í seinni tíð hefur verið talið að hlutfall náttúrulegs atvinnuleysis eigi að vera milli 

5% og 6%. Þó fylgir því mati töluverð óvissa (Mishkin og Eakins, 1999). 
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Tölfræðilegar niðurstöður 

Í töflu 1 eru tölfræðilegar niðurstöður á flökti EUR/USD fyrir og eftir birtingu jákvæðra frétta 

dregnar saman. Ekki reynist marktækur munur á flökti í tengslum við neina af þeim fréttum 

sem kannaðar voru. 

Tafla 1: Tölfræðilegar niðurstöður á jákvæðum fréttum fyrir og eftir birtingu frétta 

 

 

  

Jákvæðar N Meðaltal Staðalfrávik F p t df p (2-tailed)

Vísitala neysluverðs í USA

Fyrir 24 0,0015 0,00072

Eftir 24 0,0022 0,00181

Vísitala neysluverðs innan ESB

Fyrir 29 0,0017 0,00089

Eftir 29 0,0016 0,00077

Vísitala framleiðsluverðs í USA

Fyrir 21 0,0012 0,00072

Eftir 21 0,0017 0,00115

Vísitala framleiðsluverðs innan ESB

Fyrir 24 0,0016 0,00112

Eftir 24 0,0016 0,00114

Veltuvísitala smásölu í USA

Fyrir 19 0,0012 0,00087

Eftir 19 0,0019 0,00119

Veltuvísitala smásölu innan ESB

Fyrir 10 0,0019 0,00104

Eftir 10 0,0027 0,00046

Vöruskiptajöfnuður í USA

Fyrir 20 0,0016 0,0008

Eftir 20 0,0020 0,00125

Atvinnuleysi í USA

Fyrir 10 0,0016 0,0009

Eftir 10 0,0022 0,00159

Levene´s test

0,064

46-1,6900,0752,324

3,828 0,057 -1,907 40

0,693560,3970,4530,571

0,098

t-próf

38 0,186

4,605 0,046 -0,973 14,283 0,347

2,271 0,141 -2,005 36 0,052

2,028 0,172 -1,436 18 0,168

0,876460,1560,9570,003

1,259 0,269 -1,347



 
22 

 

Í töflu 2 eru tölfræðilegar niðurstöður á flökti EUR/USD fyrir og eftir birtingu neikvæðra 

frétta dregnar saman. Aðeins reynist munur á flökti við birtingu frétta tengdum atvinnuleysi í 

Bandaríkjunum. 

Tafla 2: Tölfræðilegar niðurstöður á neikvæðum fréttum fyrir og eftir birtingu frétta 

 

 

 

 

 

  

Neikvæðar N Meðaltal Staðalfrávik F p t df p (2-tailed)

Vísitala neysluverðs í USA

Fyrir 11 0,0019 0,00106

Eftir 11 0,0029 0,00216

Vísitala neysluverðs innan ESB

Fyrir 6 0,0011 0,00044

Eftir 6 0,0009 0,00027

Vísitala framleiðsluverðs í USA

Fyrir 14 0,0014 0,00070

Eftir 14 0,0018 0,00018

Vísitala framleiðsluverðs innan ESB

Fyrir 11 0,0013 0,00077

Eftir 11 0,0016 0,00082

Veltuvísitala smásölu í USA

Fyrir 16 0,0015 0,00086

Eftir 16 0,0018 0,00075

Veltuvísitala smásölu innan ESB

Fyrir 25 0,0013 0,00087

Eftir 25 0,0012 0,00062

Vöruskiptajöfnuður í USA

Fyrir 15 0,0013 0,00084

Eftir 15 0,0019 0,00118

Atvinnuleysi í USA

Fyrir 25 0,0013 0,00063

Eftir 25 0,0025 0,00129

* Neikvæðar fréttir tengdar atvinnuleysi í USA hafa áhrif á flökt miðað við 95% marktektarkröfu

Levene´s test

3,400 0,080 -1,382 20 0,182

1,543 0,242 0,685 10 0,509

0,068 0,796 -1,408 26 0,171

0,252 0,621 -0,885 20 0,387

0,031 0,862 -0,876 30 0,388

0,575 0,452 0,485 48 0,630

3,647 0,066 -1,626 28 0,115

8,908 0,004 -4,112 35,025 0,000*

t-próf
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Í töflu 3 eru tölfræðilegar niðurstöður á flökti EUR/USD fyrir og eftir birtingu bæði jákvæðra 

og neikvæðra frétta dregnar saman. Aðeins reynist munur á flökti við birtingu frétta tengdum 

atvinnuleysi í Bandaríkjunum. 

Tafla 3: Tölfræðilegar niðurstöður á jákvæðum og neikvæðum fréttum fyrir og eftir birtingu frétta 

 

  

Jákvæðar og neikvæðar N Meðaltal Staðalfrávik F p t df p (2-tailed)

Vísitala neysluverðs í USA

Fyrir 35 0,0016 0,00084

Eftir 35 0,0024 0,00192

Vísitala neysluverðs innan ESB

Fyrir 35 0,0016 0,00086

Eftir 35 0,0015 0,00076

Vísitala framleiðsluverðs í USA

Fyrir 35 0,0013 0,00071

Eftir 35 0,0018 0,00102

Vísitala framleiðsluverðs innan ESB

Fyrir 35 0,0015 0,00103

Eftir 35 0,0016 0,00104

Veltuvísitala smásölu í USA

Fyrir 35 0,0014 0,00087

Eftir 35 0,0018 0,00100

Veltuvísitala smásölu innan ESB

Fyrir 35 0,0015 0,00094

Eftir 35 0,0016 0,00114

Vöruskiptajöfnuður í USA

Fyrir 35 0,0014 0,00081

Eftir 35 0,0020 0,00120

Atvinnuleysi í USA

Fyrir 35 0,0014 0,00072

Eftir 35 0,0024 0,00136

* Fréttir tengdar atvinnuleysi í USA hafa áhrif á flökt miðað við 95% marktektarkröfu

0,661 0,419 0,499 68 0,620

7,618 0,007 -2,188 46,623 0,034

-2,387 68 0,020

0,019 0,892 -0,241 68 0,810

Levene´s test t-próf

3,582 0,063 -2,101 68 0,039

14,647 0,000 -3,849 51,543 0,000*

0,758 0,387 -2,152 68 0,035

0,846 0,361 -0,628 68 0,532

3,086 0,083
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Munur á jákvæðum og neikvæðum fréttum 

Á tímum óstöðugleika og breytinga í efnahagskerfum heims var kannað hvort marktæk áhrif 

væru á flökti milli jákvæðra og neikvæðra frétta, fyrir og eftir birtingu. Þessar upplýsingar 

geta hugsanlega varpað ljósi á þá svartsýni eða bjartsýni sem var ríkjandi á 

fjármálamörkuðum á árunum 2007 – 2009. Þegar hrunið gekk yfir í lok árs 2008, getur því 

verið áhugavert að sjá hvort neikvæðar fréttir áttu þátt í að fæla fjárfesta frá og einnig hvort 

jákvæðar fréttir ýttu undir fjárfestingu, mögulega vegna aukinnar bjartsýni á að erfiðleikarnir 

væru að baki.  

Tilgáta tvö: 

H0: Ekki er marktækur munur á flökti milli jákvæðra og neikvæðra frétta, fyrir eða 

eftir birtingu 

HA: Marktækur munur er á flökti milli jákvæðra og neikvæðra frétta, fyrir eða eftir 

birtingu. 

Vísitala neysluverðs í Bandaríkjunum  

Í úrtakinu eru 35 fréttatilkynningar 

varðandi vísitölu neysluverðs í 

Bandaríkjunum. Þar af eru 24 

jákvæðar fréttir á móti 11 

neikvæðum fréttum.   

Fyrir birtingu frétta er p > 0,05 og 

því er ekki munur á flökti milli 

jákvæðra og neikvæðra frétta í 

aðdraganda fréttatilkynninga, sjá 

nánar töflu 4 á bls. 33. 

Mynd 11 sýnir flökt á EUR/USD fyrir birtingar á jákvæðum og neikvæðum fréttum, er varða 

vísitölu neysluverðs í Bandaríkjunum, ásamt kassariti sem sýnir tölfræðilega dreifingu flökts í 

aðdraganda birtingu jákvæðra og neikvæðra frétta. Þar sýnir svarta lárétta línan miðgildi 

dreifingar upp á 0,12% fyrir jákvæðar fréttir 0,14% fyrir neikvæðar fréttir. Svarti punkturinn 

sýnir meðaltal upp á 0,15% fyrir jákvæðar fréttir og 0,19% fyrir neikvæðar fréttir. 

Mynd 11: Munur á flökti EUR/USD fyrir birtingu á jákvæðum og 
neikvæðum fréttatilkynningum á vísitölu neysluverðs í Bandaríkjunum 
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Eftir birtingu frétta er p > 0,05 og 

því er ekki munur á flökti milli 

jákvæðra og neikvæðra frétta í 

kjölfar birtinga fréttatilkynninga, sjá 

nánar töflu 5 á bls. 34. 

Mynd 12 sýnir flökt á EUR/USD 

eftir birtingar á jákvæðum og 

neikvæðum fréttatilkynningum, er 

varða vísitölu neysluverð í 

Bandaríkjunum, ásamt kassariti í 

kjölfar birtingu jákvæðra og neikvæðra frétta. Miðgildi dreifingar er 0,18% fyrir jákvæðar 

fréttir og 0,26% fyrir neikvæðar fréttir. Meðaltal er 0,22% fyrir jákvæðar fréttir og 0,29% 

fyrir neikvæðar fréttir. 

Ekki er hægt að hafna H0 þar sem ekki reynist munur er á meðaltölum á flökti milli jákvæðra 

og neikvæðra frétta, fyrir og eftir birtingu fréttatilkynningar. 

Vísitala neysluverðs innan Evrópusambandsins  

Í úrtakinu eru 35 fréttatilkynningar 

varðandi vísitölu neysluverðs innan 

ESB. Þar af eru 29 jákvæðar fréttir á 

móti 6 neikvæðum fréttum.  

Fyrir birtingu frétta er t(15,078) = 

2,635 p < 0,05 og því er munur á 

flökti milli jákvæðra og neikvæðra 

frétta í aðdraganda fréttatilkynninga, 

sjá nánar töflu 4 á bls. 33. 

Þó er rétt að taka fram að fjöldi neikvæðra frétta uppfyllir ekki skilyrði t-prófsins og því gætu 

niðurstöður reynst aðrar ef tímabilið yrði aukið. 

Mynd 13 sýnir flökt á EUR/USD fyrir birtingar á jákvæðum og neikvæðum 

fréttatilkynningum, er varða vísitölu neysluverðs innan ESB, ásamt kassariti. Miðgildi 

Mynd 12: Munur á flökti EUR/USD eftir birtingu á jákvæðum og 
neikvæðum fréttatilkynningum á vísitölu neysluverðs í Bandaríkjunum 

Mynd 13: Munur á flökti EUR/USD fyrir birtingu á jákvæðum og 
neikvæðum fréttatilkynningum á vísitölu neysluverðs innan 
Evrópusambandsins 
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dreifingar er 0,18% fyrir jákvæðar fréttir 0,09% fyrir neikvæðar fréttir. Meðaltal er 0,17% 

fyrir jákvæðar fréttir og 0,11% fyrir neikvæðar fréttir.  

Í kjölfar fréttatilkynninga er 

t(24,391) = 3,906 p < 0,05 og því er 

bæði munur í flökti milli jákvæðra 

og neikvæðra frétta eftir birtingu, sjá 

nánar töflu 5 á bls. 34. 

Mynd 14 sýnir flökt á EUR/USD í 

kjölfar birtinga á jákvæðum og 

neikvæðum fréttatilkynningum, er 

varða vísitölu neysluverðs innan 

ESB, ásamt kassariti. Miðgildi 

dreifingar er 0,13% fyrir jákvæðar fréttir og 0,10% fyrir neikvæðar fréttir. Meðaltal er 0,16% 

fyrir jákvæðar fréttir og 0,09% fyrir neikvæðar. 

Hér ber að hafna H0 þar sem munur reynist á meðaltölum á flökti milli jákvæðra og neikvæðra 

frétta, fyrir og eftir birtingu. Þó ber að geta að aðeins eru sex neikvæðar fréttir tengdar vísitölu 

neysluverðs innan ESB og því getur munur í fjölda á milli jákvæðra og neikvæðra frétta haft 

áhrif á niðurstöður í gegnum tímabilið. 

Vísitala framleiðsluverðs í Bandaríkjunum 

Í úrtakinu eru 35 fréttatilkynningar 

varðandi vísitölu framleiðsluverðs í 

Bandaríkjunum. Þar af eru 21 

jákvæð frétt á móti 14 neikvæðum 

fréttum.  

Fyrir birtingu frétta er p > 0,05 og 

því er ekki munur á flökti milli 

jákvæðra og neikvæðra frétta í 

aðdraganda fréttatilkynninga, sjá 

nánar töflu 4 á bls. 33. 
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Mynd 14: Munur á flökti EUR/USD eftir birtingu á jákvæðum og 
neikvæðum fréttatilkynningum á vísitölu neysluverðs innan 
Evrópusambandsins 

Mynd 15:Munur á flökti EUR/USD fyrir birtingu á jákvæðum og 
neikvæðum fréttatilkynningum á vísitölu framleiðsluverðs í 
Bandaríkjunum 
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Mynd 15 sýnir flökt á EUR/USD fyrir birtingar á jákvæðum og neikvæðum fréttum, er varða 

vísitölu framleiðsluverðs í Bandaríkjunum, ásamt kassariti. Miðgildi dreifingar er 0,09% fyrir 

jákvæðar fréttir og 0,14% fyrir neikvæðar fréttir. Meðaltal er 0,16% fyrir jákvæðar fréttir og 

0,13% fyrir neikvæðar fréttir. 

Eftir birtingu frétta er p > 0,05 og 

því er ekki munur á flökti milli 

jákvæðra og neikvæðra frétta í 

kjölfar fréttatilkynninga, sjá nánar 

töflu 5 á bls. 34. 

Mynd 16 sýnir flökt á EUR/USD 

eftir birtingar á jákvæðum og 

neikvæðum fréttatilkynningum, er 

varða vísitölu framleiðsluverðs í 

Bandaríkjunum, ásamt kassariti. 

Miðgildi dreifingar er 0,11% fyrir jákvæðar fréttir 0,19% fyrir neikvæðar fréttir. Meðaltal er 

0,17% fyrir jákvæðar fréttir og 0,18% fyrir neikvæðar fréttir. 

Ekki er hægt að hafna H0 þar sem ekki reynist munur er á meðaltölum á flökti milli jákvæðra 

og neikvæðra frétta, fyrir og eftir birtingu. 

Vísitala framleiðsluverðs innan ESB  

Í úrtakinu eru 35 fréttatilkynningar 

varðandi vísitölu framleiðsluverðs 

innan ESB. Þar af eru 24 jákvæðar 

fréttir á móti 11 neikvæðum fréttum. 

Fyrir birtingu frétta er p > 0,05 og 

því er ekki munur á flökti milli 

jákvæðra og neikvæðra frétta í 

aðdraganda fréttatilkynninga, sjá 

nánar töflu 4 á bls. 33. 

Mynd 17 sýnir flökt á EUR/USD fyrir birtingar á jákvæðum og neikvæðum fréttum, er varða 

vísitölu framleiðsluverðs innan ESB, ásamt kassariti. Miðgildi dreifingar er 0,12% fyrir 
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Mynd 16: Munur á flökti EUR/USD eftir birtingu á jákvæðum og 
neikvæðum fréttatilkynningum á vísitölu neysluverðs í Bandaríkjunum 

Mynd 17: Munur á flökti EUR/USD fyrir birtingu á jákvæðum og 
neikvæðum fréttatilkynningum á vísitölu framleisðluverðs innan ESB 



 
28 

 

jákvæðar fréttir og 0,10% fyrir neikvæðar fréttir. Meðaltal er 0,16% fyrir jákvæðar fréttir og 

0,13% fyrir neikvæðar fréttir 

Eftir birtingu frétta er p > 0,05 og 

því er ekki munur á flökti milli 

jákvæðra og neikvæðra 

fréttatilkynninga, sjá nánar töflu 5 á 

bls. 34. 

Mynd 18 sýnir flökt á EUR/USD í 

kjölfar birtinga á jákvæðum og 

neikvæðum fréttatilkynningum, er 

varða vísitölu framleiðsluverðs innan 

ESB, ásamt kassariti. Miðgildi 

dreifingar er 0,11% fyrir jákvæðar fréttir og 0,13% fyrir neikvæðar fréttir. Meðaltal er 0,17% 

fyrir jákvæðar fréttir og 0,18% fyrir neikvæðar. 

Ekki er hægt að hafna H0 þar sem ekki reynist munur er á meðaltölum á flökti milli jákvæðra 

og neikvæðra frétta, fyrir og eftir birtingu. 

Veltuvísitala smásölu í Bandaríkjunum 

Í úrtakinu eru 35 fréttatilkynningar 

varðandi veltuvísitölu smásölu í 

Bandaríkjunum. Þar af eru 19 

jákvæðar fréttir á móti 16 

neikvæðum fréttum  

Fyrir birtingu frétta er p > 0,05 og 

því er ekki munur á flökti milli 

jákvæðra og neikvæðra frétta í 

aðdraganda fréttatilkynninga, sjá 

nánar töflu 4 á bls 33. 

Mynd 19 sýnir flökt á EUR/USD fyrir birtingar á jákvæðum og neikvæðum fréttum, er varða 

vísitölu smásölu í Bandaríkjunum, ásamt kassariti. Miðgildi dreifingar er 0,09% fyrir 
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Mynd 18: Munur á flökti EUR/USD eftir birtingu á jákvæðum og 
neikvæðum fréttatilkynningum á vísitölu framleisðluverðs innan 
Evrópusambandsins 

Mynd 19: Munur á flökti EUR/USD fyrir birtingu á jákvæðum og 
neikvæðum fréttatilkynningum á veltuvísitölu smásölu í 
Bandaríkjunum 
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jákvæðar fréttir og 0,14% fyrir neikvæðar fréttir. Meðaltal er 0,12% fyrir jákvæðar fréttir og 

0,15% fyrir neikvæðar fréttir. 

Eftir birtingu frétta er p > 0,05 og því er ekki munur á flökti á milli jákvæðra og neikvæðra 

fréttatilkynninga, sjá nánar töflu 5 á bls. 34. 

Mynd 20 sýnir flökt á EUR/USD í 

kjölfar jákvæðra og neikvæðra 

fréttatilkynninga, er varða vísitölu 

smásölu í Bandaríkjunum, ásamt 

kassariti. Miðgildi dreifingar er 

0,15% fyrir jákvæðar fréttir og 

0,17% fyrir neikvæðar fréttir. 

Meðaltal er 0,19% fyrir jákvæðar 

fréttir og 0,18% fyrir neikvæðar 

fréttir. 

Ekki er hægt að hafna H0 þar sem ekki reynist munur er á meðaltölum á flökti milli jákvæðra 

og neikvæðra frétta, fyrir og eftir birtingu. 

Veltuvísitala smásölu innan Evrópusambandsins  

Í úrtakinu eru 35 fréttatilkynningar 

varðandi veltuvísitölu smásölu í 

Bandaríkjunum. Þar af eru 10 

jákvæðar fréttir á móti 25 neikvæðum 

fréttum  

Fyrir birtingu frétta er p > 0,05 og því 

er ekki munur á flökti milli jákvæðra 

og neikvæðra frétta í aðdraganda 

birtingu fréttatilkynninga, sjá nánar 

töflu 4 á bls 33. 

Mynd 21 sýnir flökt á EUR/USD fyrir birtingar á jákvæðum og neikvæðum fréttum, er varða 

vísitölu smásölu innan ESB, ásamt kassariti. Miðgildi dreifingar er 0,18% fyrir jákvæðar 
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Mynd 20: Munur á flökti EUR/USD eftir birtingu á jákvæðum og 
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fréttir og 0,10% fyrir neikvæðar fréttir. Meðaltal er 0,19% fyrir jákvæðar fréttir og 0,13% 

fyrir neikvæðar fréttir. 

Eftir birtingu frétta er t(10,347) = 3,181 p < 0,05 og því er munur í flökti milli jákvæðra og 

neikvæðra frétta í kjölfar birtinga fréttatilkynninga, sjá nánar töflu 5 á bls. 34. 

Mynd 22 sýnir flökt á EUR/USD í 

kjölfar jákvæðra og neikvæðra 

fréttatilkynninga er varða vísitölu 

smásölu innan ESB, ásamt kassariti. 

Miðgildi dreifingar er 0,28% fyrir 

jákvæðar fréttir og 0,12% fyrir 

neikvæðar fréttir. Meðaltal er 0,27% 

fyrir jákvæðar fréttir og 0,12% fyrir 

neikvæðar fréttir. 

Þar sem ekki að munur á milli 

jákvæðra og neikvæðra frétta fyrir birtingu er ekki hægt að hafna H0, en þar sem munur er á 

meðaltölum jákvæðra og neikvæðra frétta eftir birtingu er hægt að hafna H0. 

Vöruskiptajöfnuður í Bandaríkjunum  

 Í úrtakinu eru 35 fréttatilkynningar 

af vöruskiptajöfnuði í 

Bandaríkjunum. Þar af eru 20 

jákvæðar fréttir á móti 15 

neikvæðum fréttum  

Fyrir birtingu frétta er p > 0,05 og 

því er ekki munur á flökti milli 

jákvæðra og neikvæðra frétta í 

aðdraganda birtingu fréttatilkynninga, 

sjá nánar töflu 4 á bls. 33. 

Mynd 23 sýnir flökt á EUR/USD fyrir birtingar á jákvæðum og neikvæðum fréttum, er varða 

vöruskiptajöfnuð í Bandaríkjunum, ásamt kassariti. Miðgildi dreifingar er 0,17% fyrir 

0,0%

0,1%

0,2%

0,3%

0,4%

0,5%

6
.2

.2
0
0
7

6
.3

.2
0
0
7

4
.4

.2
0
0
7

4
.5

.2
0
0
7

5
.6

.2
0
0
7

4
.7

.2
0
0
7

3
.8

.2
0
0
7

5
.9

.2
0
0
7

3
.1

0
.2

0
0
7

6
.1

1
.2

0
0
7

5
.1

2
.2

0
0
7

8
.1

.2
0
0
8

5
.2

.2
0
0
8

5
.3

.2
0
0
8

3
.4

.2
0
0
8

7
.5

.2
0
0
8

4
.6

.2
0
0
8

3
.7

.2
0
0
8

5
.8

.2
0
0
8

3
.9

.2
0
0
8

3
.1

0
.2

0
0
8

5
.1

1
.2

0
0
8

3
.1

2
.2

0
0
8

9
.1

.2
0
0
9

4
.2

.2
0
0
9

1
3
.3

.2
0
0
9

6
.4

.2
0
0
9

6
.5

.2
0
0
9

4
.6

.2
0
0
9

3
.7

.2
0
0
9

5
.8

.2
0
0
9

3
.9

.2
0
0
9

5
.1

0
.2

0
0
9

5
.1

1
.2

0
0
9

3
.1

2
.2

0
0
9

Jákvæðar fréttir eftir birtingu Neikvæðar fréttir eftir birtingu

Eftir birtingu á vísitölu smásölu innan ESB

F
lö

k
t

Dagsetning

0,0%

0,1%

0,2%

0,3%

0,4%

0,5%

JE NE

F
lö

k
t

Eftir

0,00%

0,05%

0,10%

0,15%

0,20%

0,25%

0,30%

0,35%

0,40%

1
3
.2

.2
0

0
7

9
.3

.2
0
0

7
1

3
.4

.2
0

0
7

1
0
.5

.2
0

0
7

8
.6

.2
0
0

7
1

2
.7

.2
0

0
7

1
4
.8

.2
0

0
7

1
1
.9

.2
0

0
7

1
1
.1

0
.2

0
0

7
9

.1
1

.2
0

0
7

1
2
.1

2
.2

0
0

7
1

1
.1

.2
0

0
8

1
4
.2

.2
0

0
8

1
1
.3

.2
0

0
8

1
0
.4

.2
0

0
8

9
.5

.2
0
0

8
1

0
.6

.2
0

0
8

1
1
.7

.2
0

0
8

1
2
.8

.2
0

0
8

1
1
.9

.2
0

0
8

1
0
.1

0
.2

0
0

8
1

3
.1

1
.2

0
0

8
1

1
.1

2
.2

0
0

8
1

3
.1

.2
0

0
9

1
1
.2

.2
0

0
9

1
3
.3

.2
0

0
9

9
.4

.2
0
0

9
1

2
.5

.2
0

0
9

1
0
.6

.2
0

0
9

1
0
.7

.2
0

0
9

1
2
.8

.2
0

0
9

1
0
.9

.2
0

0
9

9
.1

0
.2

0
0
9

1
3
.1

1
.2

0
0

9
1

0
.1

2
.2

0
0

9

Jákvæðar fréttir fyrir birtingu Neikvæðar fréttir fyrir birtingu

Fyrir birtingu á vöruskiptajöfnuði í Bandaríkjunum

F
lö

k
t

Dagsetning

0,00%

0,05%

0,10%

0,15%

0,20%

0,25%

0,30%

0,35%

0,40%

JF NF

Fyrir

F
lö

k
t

Mynd 22: Munur á flökti EUR/USD eftir birtingu á jákvæðum og 
neikvæðum fréttatilkynningum á veltuvísitölu smásölu innan 
Evrópusambandsins 

Mynd 23: Munur á flökti EUR/USD fyrir birtingu á jákvæðum og 
neikvæðum fréttatilkynningum á vöruskiptajöfnuði í Bandaríkjunum 



 
31 

 

jákvæðar fréttir og 0,11% fyrir neikvæðar fréttir. Meðaltal er 0,16% fyrir jákvæðar fréttir og 

0,13% fyrir neikvæðar fréttir. 

Eftir birtingu frétta er p > 0,05 og því er ekki munur á flökti milli jákvæðra og neikvæðra 

fréttatilkynninga, sjá nánar töflu 5 á bls. 34. 

Mynd 24 sýnir flökt á EUR/USD í 

kjölfar jákvæðra og neikvæðra 

fréttatilkynninga, er varða 

vöruskiptajöfnuð í Bandaríkjunum, 

ásamt kassariti. Miðgildi dreifingar 

er 0,20% fyrir jákvæðar fréttir og 

0,20% fyrir neikvæðar fréttir. 

Meðaltal er 0,20% fyrir jákvæðar 

fréttir og 0,19% fyrir neikvæðar 

fréttir. 

Ekki er hægt að hafna H0 þar sem ekki reynist munur er á meðaltölum á flökti milli jákvæðra 

og neikvæðra frétta, fyrir og eftir birtingu. 

Atvinnuleysi í Bandaríkjunum  

Í úrtakinu eru 35 fréttatilkynningar 

af veltuvísitölu smásölu í 

Bandaríkjunum. Þar af eru 10 

jákvæðar fréttir á móti 25 

neikvæðum fréttum  

Fyrir birtingu frétta er p > 0,05 og 

því er ekki munur á flökti milli 

jákvæðra og neikvæðra frétta í 

aðdraganda fréttatilkynninga, sjá 

nánar töflu 4 á bls. 33. 

Mynd 25 sýnir flökt á EUR/USD fyrir birtingar á jákvæðum og neikvæðum fréttum, er varða 

atvinnuleysi í Bandaríkjunum, ásamt kassariti. Miðgildi dreifingar er 0,11% fyrir jákvæðar 
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fréttir og 0,13% fyrir neikvæðar fréttir. Meðaltal er 0,16% fyrir jákvæðar fréttir og 0,13% 

fyrir neikvæðar fréttir. 

Eftir birtingu frétta er p > 0,05 og því 

er ekki munur á flökti milli jákvæðra 

og neikvæðra fréttatilkynninga, sjá 

nánar töflu 5 á bls. 34. 

Mynd 26 sýnir flökt á EUR/USD í 

kjölfar jákvæðra og neikvæðra 

fréttatilkynninga, er varða 

atvinnuleysi í Bandaríkjunum, ásamt 

kassariti. Miðgildi dreifingar er 

0,16% fyrir jákvæðar fréttir 0,26% 

fyrir neikvæðar fréttir. Meðaltal er 0,22% fyrir jákvæðar fréttir og 0,25% fyrir neikvæðar 

fréttir. 

Ekki er hægt að hafna H0 þar sem ekki reynist munur er á meðaltölum á flökti milli jákvæðra 

og neikvæðra frétta, fyrir og eftir birtingu. 
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neikvæðum fréttatilkynningum á atvinnuleysisstigi í Bandaríkjunum 
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Tölfræðilegar niðurstöður 

Í töflu 4 eru tölfræðilegar niðurstöður á flökti EUR/USD fyrir birtingu jákvæðra og neikvæðra 

frétta dregnar saman. Aðeins reynist munur á flökti við birtingu frétta tengdum vísitölu 

neysluverðs innan Evrópusambandsins þar sem notast er við 95% marktektarkröfu. Það getur 

þó stafað vegna fárra neikvæðra frétta á tímabilinu á móti 29 jákvæðra frétta. 

Tafla 4: Tölfræðilegar niðurstöður á milli jákvæðra og neikvæðra frétta fyrir birtingu frétta 

 

 

  

Fyrir N Meðaltal Staðalfrávik F p t df p (2-tailed)

Vísitala neysluverðs íUSA

Jákvæðar 24 0,0015 0,00072

Neikvæðar 11 0,0019 0,00108

Vísitala neysluverðs innan ESB

Jákvæðar 29 0,0017 0,00089

Neikvæðar 6 0,0011 0,00044

Vísitala framleiðsluverðs í USA

Jákvæðar 21 0,0012 0,00072

Neikvæðar 14 0,0014 0,00070

Vísitala framleiðsluverðs innan ESB

Jákvæðar 24 0,0016 0,00112

Neikvæðar 11 0,0013 0,00077

Veltuvísitala smásölu í USA

Jákvæðar 19 0,0012 0,00087

Neikvæðar 16 0,0015 0,00086

Veltuvísitala smásölu innan ESB

Jákvæðar 10 0,0019 0,00104

Neikvæðar 25 0,0013 0,00087

Vöruskiptajöfnuður í USA

Jákvæðar 20 0,0016 0,00080

Neikvæðar 15 0,0013 0,00084

Atvinnuleysi í USA

Jákvæðar 10 0,0016 0,00090

Neikvæðar 25 0,0013 0,00063

0,384

1,725 33 0,0940,500 0,485

1,094 0,303 1,147 33 0,260

0,003 0,958 0,882 33

0,910 -1,216 33 0,233

1,930 0,174 0,915 33

Levene´s test t-próf

4,834 0,035 -1,019 14,482

* Munur reynist á flökti jákvæðra og neikvæðra frétta tengdum vísitölu neysluverðs innan ESB fyrir birtingu miðað við 95% 

marktektarkröfu.

0,325

4,569 0,040 2,635 15,078 0,019*

0,001 0,971 -0,957 33 0,345

0,367

0,013
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Í töflu 5 eru tölfræðilegar niðurstöður á flökti EUR/USD eftir birtingu jákvæðra og neikvæðra 

frétta dregnar saman. Hér reynist munur á flökti við birtingu frétta tengdum vísitölu 

neysluverðs innan Evrópusambandsins ásamt fréttum tengdum vísitölu smásölu innan 

Evrópusambandsins. Líkt og í töflu 4 þar sem teknar eru fyrir tölfræðilegar niðurstöður fyrir 

birtingu frétta, getur niðurstaðan stafað vegna fárra neikvæðra frétta, tengdum vísitölu 

neysluverðs innan Evrópusambnadsins, á tímabilinu á móti 29 jákvæðra frétta. Skipting milli 

jákvæðra og neikvæðra frétta í tengslum við vísitölu smásölu í Bandaríkjunum er heldur ekki 

jöfn eða 10 jákvæðar fréttir á móti 25 neikvæðum, sem getur haft áhrif á niðurstöður. 

Tafla 5: Tölfræðilegar niðurstöður á milli jákvæðra og neikvæðra frétta eftir birtingu frétta 

   

Eftir N Meðaltal Staðalfrávik F p t df p (2-tailed)

Vísitala neysluverðs í USA

Jákvæðar 24 0,0022 0,00181

Neikvæðar 11 0,0029 0,00216

Vísitala neysluverðs innan ESB

Jákvæðar 29 0,0016 0,00077

Neikvæðar 6 0,0009 0,00027

Vísitala framleiðsluverðs í USA

Jákvæðar 21 0,0017 0,00115

Neikvæðar 14 0,0018 0,00082

Vísitala framleiðsluverðs innan ESB

Jákvæðar 24 0,0016 0,00114

Neikvæðar 11 0,0016 0,00082

Veltuvísitala smásölu í USA

Jákvæðar 19 0,0019 0,00119

Neikvæðar 16 0,0018 0,00075

Veltuvísitala smásölu innan ESB

Jákvæðar 10 0,0027 0,00144

Neikvæðar 25 0,0012 0,00062

Vöruskiptajöfnuður í USA

Jákvæðar 20 0,0020 0,00125

Neikvæðar 15 0,0019 0,00118

Atvinnuleysi í USA

Jákvæðar 10 0,0022 0,00159

Neikvæðar 25 0,0025 0,00129

0,291 0,843330,2000,593

2,662 0,112 0,211 33 0,834

16,229 0,000 3,181 10,347 0,009**

1,129 0,296 -0,600 33 0,552

1,876 0,180 -0,217 33 0,830

1,014 0,321 -0,022 33 0,983

1,136 0,294 -0,981 33 0,334

9,828 0,004 3,906 24,391 0,001*

Levene´s test t-próf

* Munur reynist á flökti jákvæðra og neikvæðra frétta tengdum vísitölu neysluverðs innan ESB eftir birtingu miðað við 95% 

marktektarkröfu.

** Munur reynist á flökti jákvæðra og neikvæðra frétta tengdum veltuvísitölu smásölu innan ESB eftir birtingu miðað við 95% 

marktektarkröfu.
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Samantekt 

Tilgangur ritgerðarinnar var að kanna hvort munur er á flökti á verði gjaldmiðlaparsins 

EUR/USD fyrir og eftir birtingu þjóðhagslegra fréttatilkynninga. Allar fréttirnar eiga það 

sameiginlegt að koma út einu sinni í mánuði ásamt því að hafa tölulegt gildi og gefnar eru út 

spár fyrir útgáfu hverrar fréttar.  

Niðurstöður benda til að flökt aukist almennt ekki næstu fjórar klukkustundir eftir útkomu 

frétta þar sem vænt áhrif fréttarinnar séu þegar innifalin í verði gjaldmiðlaparsins. Þetta er þó 

að einni frétt undanskilinni, atvinnuleysistölum í Bandaríkjunum. Ekki er ólíklegt að 

atvinnuleysi hafi haft meiri áhrif en aðrar fréttir á flökt vegna þeirrar óvissu sem ríkti almennt 

á atvinnu- og fjármálamarkaði á tímabilinu sem rannsóknin stóð yfir. Atvinnuleysi fór 

hækkandi bæði í Evrópu og Bandaríkjunum í kjölfar hrunsins 2008 sem hefur eflaust haft 

mikil áhrif á bæði gjaldeyris- og hlutabréfamarkaði. Þessi rannsókn veitir því innsýn í hvaða 

áhrif fréttatilkynningar geta haft á flökt á EUR/USD meðan á óvissutímum stendur.   

Hugsanleg ástæða þess að aðrar fréttir sýna ekki mun, getur verið sú að spár sem birtar eru 

áður en raunfréttir koma út, gera það að verkum að fjárfestar búa þegar að upplýsingunum 

þegar fréttatilkynningarnar koma út. Athyglisvert hefði verið að kanna hvort hlutfallslegur 

munur milli spáa og raunfrétta hafi áhrif á flökt, það er ef spáfrávik er hátt hefur hugsanlega 

myndast óvissa á markaði sem getur aukið á flökt í kjölfar fréttatilkynningar. 

Niðurstöður seinni tilgátu benda til að almennt skipti ekki máli hvort fréttatilkynning sé 

jákvæð eða neikvæð varðandi áhrif á flökt, þó markast þær niðurstöður af smæð 

gagnasafnsins, það er hlutfallslega færri fréttir sem taldar voru neikvæðar bárust á tímabilinu 

miðað við jákvæðar.  Ólík dreifing flöktsins, eins og kassaritin bera með sér, í kjölfar 

fréttanna eftir því hvort fréttin taldist jákvæð eða neikvæð gefur þó tilefni til frekari rannsókna 

á lengra tímabili. Slík greining ætti að skera úr um það hvort að á óvissu og krepputímum, 

eins og hafa farið í hönd 2007-2009 á fjármálamörkuðum, séu að einhverju leyti frábrugðnir 

tímabilum þar sem markaðsaðilar eru almennt bjartsýnir og uppgangur er í hagkerfum.  Mikið 

magn gagna yfir nokkra áratugi gæti svarað þeirri spurningu með meiri vissu en hér hefur 

reynst svigrúm til. 

Þar sem fréttir hafa almennt ekki áhrif á flökt er erfitt með kerfisbundnum hætti að hagnast 

verulega á viðskiptistöðutöku í gjaldmiðlum innan dagsins (e. intraday trading) sem eingöngu 

byggist á reglulegum fréttatilkynningum. Stöðutaka til svo skamms tíma verður því að teljast 
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nokkurs konar keppni í heppni; hending ræður því hvort menn græða eða tapa á slíkri 

fjárfestingarstefnu.  Þá má telja líklegra að fjárfestingastefna sem er byggð á frekari 

upplýsingum og stöðutöku til lengri tíma ásamt því að vera undirbyggð af greiningu og spá 

um efnahagsástand hvers hagkerfis skili betri árangri. Svari við þeirri spurningu verður þó að 

finna í næstu rannsókn. 
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Viðauki A – ýtarupplýsingar á geisladisk 

Nafn Lýsing 

\\CPI mm USD\CPI mm USD fe.sav Vísitala neysluverðs í Bandaríkjunum SPSS keyrslur fyrir og eftir birtingu 

\\CPI mm USD\CPI mm USD fe.spv Vísitala neysluverðs í Bandaríkjunum SPSS tölfræðilegar niðurstöður fyrir og eftir birtingu 

\\CPI mm USD\CPI mm USD jn.sav Vísitala neysluverðs í Bandaríkjunum SPSS keyrslur jákvæðar og neikvæðar fréttir 

\\CPI mm USD\CPI mm USD jn.spv Vísitala neysluverðs í Bandaríkjunum SPSS tölfræðilegar niðurstöður jákvæðar og neikvæðar fréttir 

\\CPI mm USD\CPI mm USD.txt Upplýsingar um Vísitölu neysluverðs í Bandaríkjunum af forexfactory.com 

\\CPI mm USD\CPI mm USD.xlsx Excel undirbúningur á tölulegum gögnum fyrir tölfræðikeyrslur 

    

\\CPI yy EUR\CPI yy EUR fe.sav Vísitala neysluverðs innan Evrópusambandsins SPSS keyrslur fyrir og eftir birtingu 

\\CPI yy EUR\CPI yy EUR fe.spv Vísitala neysluverðs innan Evrópusambandsins SPSS tölfræðilegar niðurstöður fyrir og eftir birtingu 

\\CPI yy EUR\CPI mm EUR jn.sav Vísitala neysluverðs innan Evrópusambandsins SPSS keyrslur jákvæðar og neikvæðar fréttir 

\\CPI yy EUR\CPI yy EUR jn.spv Vísitala neysluverðs innan Evrópusambandsins SPSS tölfræðilegar niðurstöður jákvæðar og neikvæðar fréttir 

\\CPI yy EUR\CPI yy EUR.txt Upplýsingar um Vísitölu neysluverðs innan Evrópusambandsins af forexfactory.com 

\\CPI yy EUR\CPI yy EUR.xlsx Excel undirbúningur á tölulegum gögnum fyrir tölfræðikeyrslur 

    

\\PPI mm USD\PPI mm USD fe.sav Vísitala framleiðsluverðs í Bandaríkjunum SPSS keyrslur fyrir og eftir birtingu 

\\PPI mm USD\PPI mm USD fe.spv Vísitala framleiðsluverðs í Bandaríkjunum SPSS tölfræðilegar niðurstöður fyrir og eftir birtingu 

\\PPI mm USD\PPI mm USD jn.sav Vísitala framleiðsluverðs í Bandaríkjunum SPSS keyrslur jákvæðar og neikvæðar fréttir 

\\PPI mm USD\PPI mm USD jn.spv Vísitala framleiðsluverðs í Bandaríkjunum SPSS tölfræðilegar niðurstöður jákvæðar og neikvæðar fréttir 

\\PPI mm USD\PPI mm USD.txt Upplýsingar um Vísitölu framleiðsluverðs í Bandaríkjunum af forexfactory.com 

\\PPI mm USD\PPI mm USD.xlsx Excel undirbúningur á tölulegum gögnum fyrir tölfræðikeyrslur 

    

\\PPI mm EUR\PPI mm EUR fe.sav Vísitala framleiðsluverðs innan Evrópusambandsins SPSS keyrslur fyrir og eftir birtingu 

\\PPI mm EUR\PPI mm EUR fe.spv Vísitala framleiðsluverðs innan Evrópusambandsins SPSS tölfræðilegar niðurstöður fyrir og eftir birtingu 

\\PPI mm EUR\PPI mm EUR jn.sav Vísitala framleiðsluverðs innan Evrópusambandsins SPSS keyrslur jákvæðar og neikvæðar fréttir 

\\PPI mm EUR\PPI mm EUR jn.spv Vísitala framleiðsluverðs innan Evrópusambandsins SPSS tölfræðilegar niðurstöður jákvæðar og neikvæðar fréttir 

\\PPI mm EUR\PPI mm EUR.txt Upplýsingar um Vísitölu framleiðsluverðs innan Evrópusambandsins af forexfactory.com 

\\PPI mm EUR\PPI mm EUR.xlsx Excel undirbúningur á tölulegum gögnum fyrir tölfræðikeyrslur 
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\\Retail Sales mm USD\Retail Sales mm USD fe.sav Veltuvísitala smásölu í Bandaríkjunum SPSS keyrslur fyrir og eftir birtingu 

\\Retail Sales mm USD\Retail Sales mm USD fe.spv Veltuvísitala smásölu í Bandaríkjunum SPSS tölfræðilegar niðurstöður fyrir og eftir birtingu 

\\Retail Sales mm USD\Retail Sales mm USD jn.sav Veltuvísitala smásölu í Bandaríkjunum SPSS keyrslur jákvæðar og neikvæðar fréttir 

\\Retail Sales mm USD\Retail Sales mm USD jn.spv Veltuvísitala smásölu í Bandaríkjunum SPSS tölfræðilegar niðurstöður jákvæðar og neikvæðar fréttir 

\\Retail Sales mm USD\Retail Sales mm USD.txt Upplýsingar um Veltuvísitölu smásölu í Bandaríkjunum af forexfactory.com 

\\Retail Sales mm USD\Retail Sales mm USD.xlsx Excel undirbúningur á tölulegum gögnum fyrir tölfræðikeyrslur 

    

\\Retail Sales mm EUR\Retail Sales mm EUR fe.sav Veltuvísitala smásölu innan Evrópusambandsins SPSS keyrslur fyrir og eftir birtingu 

\\Retail Sales mm EUR\Retail Sales mm EUR fe.spv Veltuvísitala smásölu innan Evrópusambandsins SPSS tölfræðilegar niðurstöður fyrir og eftir birtingu 

\\Retail Sales mm EUR\Retail Sales mm EUR jn.sav Veltuvísitala smásölu innan Evrópusambandsins SPSS keyrslur jákvæðar og neikvæðar fréttir 

\\Retail Sales mm EUR\Retail Sales mm EUR jn.spv Veltuvísitala smásölu innan Evrópusambandsins SPSS tölfræðilegar niðurstöður jákvæðar og neikvæðar fréttir 

\\Retail Sales mm EUR\Retail Sales mm EUR.txt Upplýsingar um Veltuvísitölu smásölu innan Evrópusambandsins af forexfactory.com 

\\Retail Sales mm EUR\Retail Sales mm EUR.xlsx Excel undirbúningur á tölulegum gögnum fyrir tölfræðikeyrslur 

    

\\Trade Balance USD\Trade Balance fe.sav Vöruskiptajöfnuður í Bandaríkjunum SPSS keyrslur fyrir og eftir birtingu 

\\Trade Balance USD\Trade Balance fe.spv Vöruskiptajöfnuður í Bandaríkjunum SPSS tölfræðilegar niðurstöður fyrir og eftir birtingu 

\\Trade Balance USD\Trade Balance USD jn.sav Vöruskiptajöfnuður í Bandaríkjunum SPSS keyrslur jákvæðar og neikvæðar fréttir 

\\Trade Balance USD\Trade Balance USD jn.spv Vöruskiptajöfnuður í Bandaríkjunum SPSS tölfræðilegar niðurstöður jákvæðar og neikvæðar fréttir 

\\Trade Balance USD\Trade Balance USD.txt Upplýsingar um Vöruskiptajöfnuð í Bandaríkjunum af forexfactory.com 

\\Trade Balance USD\Trade Balance USD.xlsx Excel undirbúningur á tölulegum gögnum fyrir tölfræðikeyrslur 

    

\\Unemployment Rate USD\Unemployment Rate USD fe.sav Atvinnuleysi í Bandaríkjunum SPSS keyrslur fyrir og eftir birtingu 

\\Unemployment Rate USD\unemployment Rate USD fe.spv Atvinnuleysi í Bandaríkjunum SPSS tölfræðilegar niðurstöður fyrir og eftir birtingu 

\\Unemployment Rate USD\Unemployment Rate USD jn.sav Atvinnuleysi í Bandaríkjunum SPSS keyrslur jákvæðar og neikvæðar fréttir 

\\Unemployment Rate USD\Unemployment Rate USD jn.spv Atvinnuleysi í Bandaríkjunum SPSS tölfræðilegar niðurstöður jákvæðar og neikvæðar fréttir 

\\Unemployment Rate USD\Unemployment Rate USD.txt Upplýsingar um Atvinnuleysi í Bandaríkjunum af forexfactory.com 

\\Unemployment Rate USD\Unemployment Rate USD.xlsx Excel undirbúningur á tölulegum gögnum fyrir tölfræðikeyrslur 

    

\\dagsogverð.xlsx Upplýsingar um dags, tíma og verð á EUR/USD á 15 min fresti 2007 - 2009 

\\myndaskrá.wf1 Myndaskrá úr Eviews 
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\\skema fyrir myndir.docx Skema fyrir myndir í word 

\\skema fyrir myndir.vsd Skema fyrir myndir í visio 

\\stöplaritöll.docx Öll stöplaritin í einu skjali 

\\tilgáta 2 myndir.docx Myndir fyrir tilgátu 2 í word 

\\tilgáta 2 myndir.vsd Myndir fyrir tilgátu 2 í visio 

\\Töflur.xlsx Töflur 

\\myndaskrá2.wf1 Mynd af verðbreytingu á EUR/USD 2007 - 2009 

\\Útskýringar.xlsx Útskýringar á uppsetningu í excel fyrir undirbúning yfir í tölfræði forrit 

\\SQL kóði fyrir forexfactory.docx SQL kóði fyrir keyrslur af forexfactory.com 

\\Meta trader 4 kóði til að taka út verð á EUR.docx kóði til að taka út verðupplýsingar úr Meta trader 4 

 


