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Markadspunktar i dag:

e K-o0rds visitalan: Fjélmidlaumfjéliun gefur géda samtimamynd af hagkerfinu

K-ords visitalan: Fjolmidlaumfjollun gefur géda samtimamynd af hagkerfinu

Hefédbundnar hagmaelingar taka langan tima, og oft eru télur um umsvif i hagkerfinu ekki gefnar Ut fyrr en
moérgum manudum eftir ad timabilinu sem peim er atlad ad lysa lauk. bess vegna eru fjarfestar,
sedlabankar, bladamenn og adrir sérfreedingar stodugt a hottunum eftir meelikvordum sem veita
areidanlegar samtimaupplysingar um ganginn & hagkerfinu - og enn betra pykir ef paer hafa eitthvad
forspargildi um hvernig préunin verdur litid8 fram & veginn'. I Markadspunktum dagsins stadfeerir
Greiningardeild einn slikan maelikvarda fyrir Island, fiolda kreppufrétta, og rannsakar gagnsemi hans vid
ad meta stodu hagkerfisins. Pa er samspil vaentinga og frétta jafnframt til skodunar. Tolfraedileg greining
leidir i 1j6s ad neikvaedar fréttir valda pvi ad folk verdur svartsynt, en ekki 6fugt.

K-ords visitalan

K-ords visitalan sem Greiningardeild tok saman byggir & hinum svokallada R-word Index sem breska
vikubladi® The Economist tok fyrst saman. I sem stystu mali byggir visitalan & pvi ad telja hversu margar
fréttir eda greinar innihalda ordid ,kreppa" (e. recession) & gefnu timabili. The Economist taldi fréttirnar
sem innihéldu ordid i dagbl6édunum Washington Post og New York Times & hverjum fjérdungi, en visitala
Greiningardeildar inniheldur fréttir allra islenskra prent- og ljéosvakamidla & manadargrundvelli. Um
tiltélulega hrdan maelikvarda er ad raeda, en freedimenn sem hafa skrifad um tengsl fjolmidlaumfjéllunar og
hagsveiflunnar af fullri alvoru hafa reynt ad bua til enn proadri visitdélur sem telja fleiri ordmyndir, sigta ut
akvedna fjolmidla sem hafa meira forspargildi en adrir eda meela téninn i fréttum en ekki bara fjolda
beirra, svo deemi séu nefnd.

K-ords visitala Greiningardeildar
- fjoldi frétta i prent- og ljésvakamidlum sem innihalda ordid kreppa
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' oft eru pessir maelikvardar a&di dhefdbundnir. bekkt er flokkusagan um ad Alan Greenspan, fyrrverandi sedlabankastjori
Bandarikjanna, hafi fylgst naid med sélutélum fyrir karlmannsnaerbuxur i landinu. Pegar haegja tekur & i hagkerfinu eru pzer ad
60ru jo6fnu med pvi fyrsta sem medalkarlinn akvedur ad skera vid nogl og endurnyja sjaldnar, og pvi veit ekki 4 gott pegar
naerbuxnasalan hrynur!



Kreppur i fjolmidlum - og i hagkerfinu

Hin erlenda hlidstaeda K-ords visitélunnar hefur idulega spad fyrir um meirihattar samdrattarskeid
vestanhafs ad mati The Economist, en likt og sja ma & myndinni hér ad ofan virdist visitala
greiningardeildar einnig nytileg til hins sama. Eftir ad hafa legid mjoég lagt i uppganginum i addraganda
bankahrunsins ték han ad hakka aberandi mikid fra arsbyrjun 2008, og gaf par med fyrirheit um atburdi
haustsins. begar bankarnir féllu ték visitalan svo stokk pegar meira en 700 kreppufréttir birtust i einum
manudi, en st maeling er Utgildi (e. outlier) & flesta maelikvarda. A medan samdratturinn vardi var visitalan
mun heerri en pegar allt Iék i lyndi, en fljétlega eftir ad samdraettinum lauk tok hun ad laekka, og hefur
verid um eda undir 100 stigum fra arsbyrjun 2011. K-ords visitalan bendir pvi otviraett til pess ad
efnahagsbatinn sé a réttri leid.

Ofullkominn maelikvardi, en fjarri pvi gagnslaus

Nokkrir peettir geta hugsanlega bjagad meelingu visitdlunnar. I fyrsta lagi tekur hun ekki tillit til fjclda
beirra fjolmidla sem flytur fréttir - einhverjir fjolmidlar sem stérfudu a fyrri hluta timabilsins hafa t.d. lagt
upp laupana, og i einhverjum tilfellum hafa adrir komi® i stadinn. I 68ru lagi er ordi® kreppa stundum
notad i 6&ru samhengi en efnahagslegu, og pvi er vidbuid ad pad sé notad reglulega i fjolmidlum an pess
ad nokkud ami ad. I pridja lagi er hugsanlegt ad ordid verdi folki tamara eftir mikinn samdratt i
efnahagslifinu, og pvi sé tregda i notkun ordsins i kjolfar kreppu.

Pa er ekki Utilokad ad ordid sé notad i umfjollun um adstedur erlendis, en vegna pess hve islenska
hagkerfid @ mikid undir Utflutningi er ekki éedlilegt ad paer fréttir séu taldar mes.

K-ords visitalan aetti engu ad sidur ad gefa nokkud géda mynd af fjolmidlaumfjollun a timabilinu, og hefur i
6llu falli mjog skyra neikvaeda fylgni vid hagvoxt (um -0,68 og -0,87 pegar utgildi er sleppt).

Fréttaflutningur og hagvixtur
- gefa aherslur i frettaflutningi goda samtimamynd af gangi hagkerfisins?
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Heimild: Hagstofa fslands, Fjolmidlavaktin og Greiningardeild

Af hverju lysa fréttir hagkerfinu vel?

Skyringin & pvi af hverju svo einfaldur meelikvardi a fjolmidlaumfjollun endurspeglar samtimaumsvif i
hagkerfinu jafn vel og raun ber vitni getur veri® margpaett. I fyrsta lagi sja fiolmidlar oft efnahagstastandi®
berum augum (peir greina t.d. oft fra erfidum adstaedum fdlks i skuldavanda, fjéldauppsdégnum o.s.frv.), i
0dru lagi greina peir fra hagmalingum mjog vida ad og i pridja lagi leita peir idulega vidhorfa fjolda
sérfreedinga. Pannig getur hlutlaegur meelikvardi a fjdlmidlaumfjoéllun tekid saman i eina einfalda tolu fjolda
heimilda um efnahagsastandid sem eiga raetur sinar ad rekja mjog vida.



Neikvaedar fréttir gera folk svartsynt

Einna mikilvaegasta astaedan hlytur po ad vera samspil vaentinga og fjélmidlaumfjéllunar, en veentingar eru
einn mikilveegasti aflvaki hagkerfisins af margvislegum astaedum. bad er enda mikil neikvaed fylgni milli K-
ords visitélunnar og veentingavisitdélu Gallup (um -0,75 og -0,81 pegar utgildi er sleppt).

Pad er hins vegar ekki jafnaugljést hvernig fjolmidlaumfjéllun og veentingar verka hvort & annad. Er fréttin
neikvaed af pvi ad vidmeelandinn er svartsynn, eda vard vidmalandinn svartsynn af pvi hann las neikvaeda
frétt med morgunkaffinu? I hvora &ttina er orsakasamhengi&?

pétt pad gefi ekki einhlitt svar vid spurningunni getur svokallad Granger-orsakaprof gefid visbendingu um
hvort kemur & undan; haenan eda eggid. Slikt prof bendir nokkud eindregid til pess ad pad séu fréttir sem
moéta vaentingar, en ekki veentingar sem moéta fréttir & Islandi - i pad minnsta hefur gildi K-ords
visitdlunnar mun meiri forsparmatt um vaentingar fram i timann en 6fugt?.

Fréttaflutningur og vaentingar
- neikvaedar fréttr virdast gera folk svartsynt
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Heimild: Gallup, Fjélmidlavaktin og Greiningardeild
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Abyrgdarmadur: Asdis Kristjansdottir

Fyrirvari

pzer skodanir og spar sem hér koma fram eru byggdar & almennum upplysingum sem Greiningardeild Arion banka hefur undir héndum pegar
markadspunktar eru ritadir. Helstu heimildir eru arsskyrslur, afkomufundir og hluthafafundir auk annarra opinberra upplysinga sem birst hafa i
fjolmidlum og & 6drum vettvangi. Upplysingar i umfjollun eru einungis birtar i upplysingarskyni og paer ber ekki ad skoda sem tilbod & einn eda
annan hatt. Skodanir og spar geta breyst an fyrirvara. bratt fyrir ad pess sé sérstaklega gaett ad upplysingarnar séu réttar og nakvaemar pegar
peaer eru settar fram getur Arion banki, eda starfsmenn Arion banka ekki teki® &byrgd & villum. Vinsamlegast hafid samband vié

2 Keyrt var Granger-orsakapréf med premur t6fdum lidum, par sem hvorki er gert rad fyrir ad folk l1ati eldri fréttir en
fjiérdungsgamlar hafa ahrif 4 sig (p.e. pad notar nyjustu upplysingar til ad byggja veentingar sinar a), né ad vaentingar og viéhorf
hafi nein ahrif nema innan fjéordungs. Ekki er haegt ad hafna pvi ad vaentingar Granger-orsaki ekki fjdlda kreppufrétta midad vid
edlilega marktektarkrofu (p-gildi 0,608), en hins vegar er haegt ad hafna pvi ad fréttir Granger-orsaki ekki veentingar midad vid
nokkud stranga marktektarkrofu, t.d. 99% (p-gildi 0,006).



markadsvidskipti Arion banka eda raddgjafa a8ur en gengid er fra vidskiptum sem byggja & pessum markadspunktum. Arion banki hf. og
starfsmenn félagsins taka ekki abyrgd a pvim félagid meelir med kaupum & kunni ad leekka og 6fugt.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjérnarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna ad eiga hagsmuna ad gaeta vardandi einstok félog sem
greiningar, verdmatsskyrslur og annad utgafuefni Greiningardeildar Arion banka lytur ad hverju sinni. Hagsmunir kunna ad vera ymsir t.d. sem
hluthafar eda radgjafar i einstaka félogum, umsjénaradilar Utboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem lita ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

Athugasemdir, abendingar og fyrirspurnir tengdar markadspunktum sendist a netfangid greiningardeild@arionbanki.is
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