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Formali

Ritgerd pessi er 12 ECTS eininga lokaverkefni mitt til BS gradu i Hagfreedi vid Haskodla
islands. Leidbeinandi minn var Helgi Témasson og vil ég byrja & ad pakka honum innilega
fyrir géda leidsodgn vid skrif ritgerdarinnar. Eg vil einnig pakka freenda minum Bergi
Témassyni fyrir adstod vid yfirlestur & malfari ritgerdarinnar. Ad lokum vil ég pakka Inger

Eyjolfsddttur keerlega fyrir studninginn og samveruna a timum ritgerdar skrifanna.



Utdrattur

Ritgerdin fjallar um ahrif oliuverdbreytinga & hagsveiflur i Bandarikjunum. Greiningin
byggir & ségulegri nalgun, freedilegum likdnum og tolfraedi rannséknum hagfraedinga. |
upphafi eru sogulegir oliuverdskellir raktir med hlidsjéon af efnahagssveiflum i
Bandarikjunum. bar kemur i ljés ad nanast undartekningarlaust fylgdu kreppur i kjolfar
mikilla oliuver6haekkana. Sidan eru sett fram fraedileg likon sem utskyra hvernig
oliuverdbreytingar geta haft ahrif & hagsveiflur. Likan sem byggir a framleidslufalli sem
inniheldur vinnuafl, fjdrmagn og orkunotkun er athugad par sem dhersla er & hver ahrif
breytingar @ hlutfallslegum orkukostnadi eru a hagkerfi. Einnig er kenning um ahrif
faerslu adfanga 4 virdisauka skodud til ad gera grein fyrir dhrifum oliuverdbreytinga. Ad
lokum eru sidan tolfreedilegar kenningar hagfraedinga um samband oliuverds og
landsframleidslu athugadar. Med tolfreedirannséknunum er tilgangurinn ad kanna hvort
samband oliuverds og hagvaxtar i Bandarikjunum hafi verid ein stor tilviljun, hvort
einhver pridja breyta hafi orsakad badi oliverdhaekkanir og samdratt i hagvexti, hvort
oliuverdhaekkanir og oliuverdlaekkanir hafi 6samhverf ahrif & hagvoxt og ad lokum er
dregin alyktun um hvort efnahagskreppur i Bandarikjunum séu ad hluta til orsakadar af
oliuverdi. Nidurstodurnar eru ad ekki virdist grundvollur til ad halda pvi fram ad einhver
bridja hagsteerd hafi orsakad baedi oliuverdbreytingar og hagsveiflur i Bandarikjunum.
Einnig virdist sem oliverdhakkanir og -laekkanir hafi dsamhverf ahrif 4 hagvoxt.
Oliuverdhaekkanir syna neikvaett einhlida orsakasamhengi vid landsframleidslu i
Bandarikjunum, p.e. oliuverdhaekkanir hafa neikvaed ahrif @ hagvoxt i Bandarikjunum.

Ekki tékst ad syna fram a orsakasamhengi milli oliuverdlaekkana og landsframleidslu.
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1 Inngangur

Tiu af sidustu ellefu kreppum fra seinni heimstyrjoldinni i Bandarikjunum hafa fylgt eftir
miklum hrdoliuverdshakkunum (Hamilton, 2011). Hagfraedingar hafa lengi rannsakad
hvert orsakasamhengi hraoliuverds er vid hagsveiflur i Bandarikjunum. Bandarikin eiga
an efa mikilla hagsmuna ad geeta pegar kemur ad oliuverdi. Pau hafa alltaf verid steerstu
oliuneytendur i heimi og neysla peirra hefur einungis aukist sidustu ar, pvi hafa pau med
timanum ordid hdadari erlendri framleidslu. Tengslin virGast pvi sterk ef einungis
sogulegar stadreyndir eru athugadar. Politiskur ostodugleiki i Mid-Austurlondunum
hefur orsakad miklar oliuverdhakkanir sokum rdskunar & jafnvaegi frambods og
eftirspurnar. bessum oliuverdhaekkunum hafa sidan fylgt nidursveiflur i bandarisku
efnahagslifi eins og sést 8 mynd 1 en myndin synir kreppur i Bandarikjunum og

oliuverdbreytingar samkveemt Producer Price Index.

Producer Price Index: Fuels B Related Products & Power (FFIENS)
Source: LS. Department of Labor: Bureau of Labor Statistics
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Mynd 1. Sogulegar kreppur i Bandarikjunum med hlidsjon af oliuverdbreytingum.

Heimild: FRED graph, 2012

Kreppur eru hér byggdar a skilgreiningu og dagsetningu frd National Bureau og
Economic Research (NBER) i Bandarikjunum. Peir skilgreina kreppur sem verulegan
samdratt i efnahagsstodu hagkerfis yfir nokkurra manada timabil, en ekki einungis sem

samdratt i raunlandsframleidslu hagkerfis tvo arsfjérdunga i r6d. Slikur samdrattur
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verdur pa synilegur i raunlandsframleidslu, rauntekjum, atvinnuleysi og

ionadarframleidslu.

Markmid ritgerdarinnar er ad gera grein fyrir dhrifum oliuverdskella @ bandariskt
hagkerfi. Til pess er sogulegur bakrunnur strida og politiskrar uppgdngu i
oliuframleidslulondum kynntur med hlidsjon af efnahagsastandi i Bandarikjunum. Sidan
eru sett fram fraedileg likdn um hvernig oliuverdbreytingar geta haft ahrif & hagkerfid i
gegnum hlutfallslegt orkuverd (e. relative price of energy) og feerslu adfanga milli
atvinnugreina (e. sectoral shifts). Einnig er komid inn & hvernig pessir pdlitisku atburdir
og strid i oliuframleidslulondunum geetu haft ahrif & oliuverd par sem einna
ahugaverdast er ad athuga ahrif OPEC en pau hafa verid heldur breytileg. A8 lokum er
sambandid kannad ut fra tolfredilegum rannséknum hagfreedinga sidustu arin. Med
hjdlp tolfreedinnar er takmarkid ad gera grein fyrir hvort soguleg timasetning
oliuverdhaekkana og kreppa sé einungis ein stér tilviljun, hvort pad sé einhver énnur
hagsteerd sem skapi grundvoll fyrir baedi oliuver6haekkunum og kreppum, eda hvort
oliuver6hakkanir hafi ad hluta til haft ahrif & efnahagsmal Bandarikjanna & sidustu

aratugum.
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2 Sogulegir oliuskellir

Allt frd pvi um midja 19. 6ld og fram undir lok seinni heimstyrjaldarinnar voru
Bandarikjamenn einir stzaerstu oliuframleidendur og neytendur i heimi. Bandarikin attu
eftir ad vera steerstu oliuframleidendur heims allt fram til arsins 1974. Enn i dag eru
Bandarikin steerstu oliuneytendur i heiminum og par af leidandi hafa oliuverdbreytingar
eflaust mikil ahrif 4@ bandariskan efnahag. Pélitisk spenna auk annarra ytri atburda i Mid-
Austurlondunum hefur pvi haft gridarleg adhrif a bandariskan efnahag i gegnum oliuverd.
Til ad gera sér grein fyrir ahrifum oliuverdbreytinga a hagsveiflur i Bandarikjunum er pvi
mikilveegt ad pekkja sogu oliuframleidslu og oliuskella sem hafa orsakad miklar

verdbreytingar i gegnum sidustu aratugi.

Hamilton (2011) skipti arunum eftir strid i prju smaerri timabil: 1946-1972, fyrstu ar
eftir stridslok, 1973-1996, helstu ahrifa ar OPEC og 1997- idnvaeding samfélaga. Vid
munum fylgja pessari skiptingu i umfjolluninni um oliuverdbreytingar og kreppur. Tafla 1
synir samantekt af helstu ahrifapattum a oliuverd dsamt tilsvarandi verdhaekkunum og
tengdum efnahagskreppum. Naestu undirkaflar rekja hvern atburd fyrir sig og utskyra
helstu ahrifapaetti oliuverds og hver hugsanleg tengsl peirra gaetu verid vid kreppur.
Fyrirkomulag oliuframleidslu i Bandarikjunum skipti miklu mali fyrir heimsmarkadinn &
medan peir voru enn staerstu framleidendur heims og pvi verdur byrjad a8 ad fjalla um
fyrirkomulag hennar. Oliuverdbreytingar i kaflanum eru byggdar a verdi fra West Texas

Intermediate (WTI).
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Tafla 1. Oliuverdhaekkanir og tengdir atburdir fra seinni heimsstyrjold

Oliuskortur

Verdhaekkanir a

hréoliu

Verdstyring

Helstu

dhrifapaettir

November 1947 No6évember 1947 - Mikil eftirspurn,
Nei Névember 1948
-desember 1947 januar 1948, 37% frambodshomlur
Verkfol],
Mai 1952 Jani 1953, 10% Ja Juli 1953
verdstyringu heaett
November 1956 3
Jantiar 1957 - Ja ]
-desember 1956 Stez-deilan Agust 1957
febraar 1957, 9% (Evrépu)
(i Evrépu)
Enginn Engin Nei Engin April 1960
, Verkfoll, mikil
Februar 1969, 7%
Enginn Nei eftirspurn og Desember 1969
névember 1970, 8% .
frambodshomlur
April 1973 - Mikil eftirspurn,
Juni 1973,
september 1973, frambodshomlur,
desember 1973 - Ja Névember 1973
16%, névember 1973 vioskiptabann
mars 1974
- februar 1974, 51% OPEC
Mai 1979 - Mai 1979 - jandar .
Ja Bylting { Iran Jandar 1980
juli 1979 1980
Strid milli fran og
Noévember 1980 - )
Enginn Ja Irak, verdstyringu Juli 1981
febraar 1981, 45%
haett
Agtist 1990 - oktéber Fyrra
Enginn Nei Juli 1990
1990, 93% Persafl6astrioio
Desember 1999 -
Enginn Nei Mikil eftirspurn Mars 2001
november 2000, 38%
Uppbpot i
Névember 2002 -
Enginn Nei Venesuela, Seinna Engin
mars 2003, 28%
Persafl6a stridio
Febrtiar 2007 - jani Mikil eftirspurn,
Enginn Nei Desember 2007

2008, 145%

stoougt frambod

Heimild: History of Oil Shocks, Hamilton 2011.
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2.1 Fyrirkomulag oliuframleidslu i Bandarikjunum fyrir arid 1974

Fyrirkomulag oliuframleidslu i Bandarikjunum & pessum tima einkenndist af
frambodshémlum. [ byrjun 20. aldarinnar i Bandarikjunum var mikil samkeppni um
oliuframleidslu. pessi mikla samkeppni hafdi leitt til ofdaelingar Ur audlindum. Vegna
samkeppninnar var ofdzlt og nyting oliulindanna var pvi ekki eins hagkveem og
mogulegt hefdi verid med betri medferd audlindanna. Til ad koma i veg fyrir
sameignarvanda (e. Tragedy of the commons) af voldum samkeppninnar sampykkti
bandariska pingid The National Industry Recovery Act arid 1933 og The Connelly Hot Oil
Act arid 1935. bessi l6g bonnudu oliuflutning milli fylkja i Bandarikjunum fram yfir tilsett
mork (e. regulatory limit) fylkisins. [ hverju oliufylki var pvi komid & sérstakri nefnd sem

akvad kvota fyrir leyfilegt framleitt magn (Hamilton, 2011).

Steersta oliufylki i Bandarikjunum var Texas en par for 40% af allri oliuframleidslu
beirra fram. | Texas rédu The Texas Railroad Commission (TRC) framleiddu magni.
Tilgangur TRC var ad koma i veg fyrir sbun sem hafdi einkennt framleidslu aranna a
undan. | hverjum manudu spadi TRC fyrir um eftirspurn midad vid gildandi verd og Ut fra
bvi dkvadu peir sidan svokallad hagkveemt magn sem leyfilegt veeri ad deela ur sérhverri
oliulind naesta manudinn. Ef tilgangur TRC var i raun einungis ad vernda nytingu
oliulinda Bandarikjanna veeri haegt ad dalykta ad peim hafi tekist tilsett markmid.
Williamson (1963) taldi ad oliulindir i Texas og Oklahoma hefdu verid ofnyttar, paer
oliulindir sem deelt var ur fyrir pessar homlur voru innan 4-6 ara ad framleida minna en
1/10 af heildarframleidslu peirra pegar hin var hvad mest. Oliulindirnar sem hafid var
ad dela dr eftir hémlur TRC framleiddu fimmtan drum seinna 50-60% af

heildarframleidslu pegar hun var hvad haest (Hamilton, 2011).

A fyrstu drunum eftir strid, 1946-1972, var heimsmarkadsverd & oliu i hlutfalli vid
oliuverdid 4 Mexikéfléa og par sem Bandarikjamenn voru staerstu oliuframleidendur i
heimi og meirihluti framleidslu peirra kom frd Texas hafdi TRC mikil ahrif a

heimsmarkadi oliu (Hamilton, 2011).

2.2 Fyrstu arin eftir strid

Eftir lok seinni heimstyrjaldarinnar jokst eftirspurn eftir bifreium i hinum vestraena

heimi. Hamilton (2011) benti & ad eftirspurn eftir bensindrifnum vérum i Bandarikjunum
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hafi aukist um 12% milli dranna 1945 og 1947, en 4 sama tima jokst skrdning nyrra
bifreida um 22%. bessi skyndilega aukning eftirspurnar a oliu skiladi sér i haerra verdi en
oliuframleidsla var eins og adur kom fram i takmorkudu magni eftir tilskipan nefnda 3
bord vid TRC i oliuframleidslufylkjunum. bessi skyndilega eftirspurnaraukning leiddi til
bess ad skortur vard a frambodi bensins i Bandarikjunum. Skorturinn gerdi pad ad
verkum ad eftirspurt magn var mun meira en frambodid magn, par af leidandi hakkadi
oliuverd um 37% frd ndvember 1947 til jantdar 1948. Hrdoliuverd haekkadi um 80% ad
nafnverdi 4 pessu timabili. Fyrsta kreppan eftir strid héfst i névember 1948 en hun fylgdi

i kjolfar oliuverdhaekkananna 1947-1948 (Hamilton, 2011).

Oliuverd var fest i Bandarikjunum & arum Koreustridsins i upphafi 6. aratugs 20.
aldarinnar. A stridsarunum akvardadi The Office of Price Stabilization (OPS) oliuverd
med pvi ad setja verdpak 4 solu oliu, verdpakid sem OPS setti var vid gildi fra 25. januar
ario 1950 til 13. febrdar arid 1953. Sumarid 1951, & medan oliuverd var fast i
Bandarikjunum, pjédnytti forsaetisradherra irans, Mohammad Mossedegh, oliulindir
landsins. Vidbrogdin vid pessu urdu pau ad 19 milljonir tunna af manadarlegri
framleidslu frana voru snidgengnar & heimsmarkadi. bann 30. april 1952 héfst sidan
verkfall hja bandariskum oliuverkaménnum og einn pridji af oliudeelum Bandarikjanna
stodvadist i kjolfarid. Frambod hafdi pvi dregist verulega saman & heimsmarkadi en
vegna verdstyringar OPS i Bandarikjunum haekkadi oliuverd ekki eins og ahrif skorts
myndu edlilega leida til. Mikill prystingur var a ver8haekkun oliu vegna fyrrgreindra
atburda og pegar verdstyringunni lauk loks i juni 1953 haekkadi hraoliuverd um 10% i
einu stékki (Hamilton, 2011). Onnur kreppan eftir seinni heimstyrjold héfst sidan i jali

1953, skommu eftir ad verdstyringu OPS lauk.

Arid 1956 hofdu Bretar og Frakkar haft mikil ahrif 4 efnahagsmal i Egyptalandi i 100
ar. bad voru einnig Bretar og Frakkar sem raku fyrirteekid sem sd um umferd i gegnum
Suez-skurdinn i Egyptalandi. Forseti Egyptalands, Nasser, vildi ad umferd um skurdinn
yrdi undir yfirrddum Egypta sem vard til pess ad hann pjédnytti hann i juli 1956. [ von
um ad endurheimta stjorn skurdsins brugdust Bretar og Frakkar vid med pvi ad hvetja
[sraela til ad radast inn i Sinei i Egyptalandi. bann 29. oktéber rédust Isrealar sidan inn i
Sinei og stuttu eftir fylgdu Bretar og Frakkar med sinn her. Deilan kom i veg fyrir umferd

1,5 milljéna oliutunna a dag i gegnum skurdinn. Suez-deilan hafdi pvi mikil ahrif 3
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oliuverd og ekki hjalpadi til ad oliustdédvar (e. pumping stations) sem daeldu oliu fra lrak
til hafna i Austur-Midjardarhafinu voru einnig skaddadar @ medan deilunum stéd, en i
gegnum paer for half milljéon oliutunna 4 dag (Hamilton, 2011). Samkveemt Hamilton
(2011) féll heildaroliuframleidsla i Mid-Austurlondum um 1,7 milljén tunna & dag i
november 1956 sékum Suez-deilunnar. Suez-deilan gerdi pad ad verkum ad um pad bil
10,1% af heimsframleidslu hraoliu drdost saman. betta hafdi um leid miklar
efnahagslegar afleidingar i Evrépu par sem 2/3 hlutar af oliunotkun Evrépupjéda kom
fra Mid-Austurldndunum. [ kjolfarid jokst Gtflutningur Bandarikjanna 4 hraoliu og meira
unnum oliuvérum um rimlega 300.000 tunnur & dag. bad var ekki fyrr en i febraar arid
1957 sem heildaroliuframleidsla var ordin jofn peirri sem hun var fyrir Siez-deiluna og
framleidsla Mid-Austurlandanna var komin i sama horf og fyrir deilu i juni 1957.
Utflutningur Bandarikjanna & vérum og pjénustu drést pa saman um 18% & fyrsta
arsfjérdungi 1957 og pad sem eftir var ars (Hamilton, 2011). bridja kreppan eftir strid

hofst i dgust 1957 og raunlandsframleidsla Bandarikjanna drést saman um 2,5%.

A drunum 1969-1970 voru veegar verdhaekkanir & oliuverdi. Verdhakkanirnar ma
rekja ad hluta til verdbdlguprystings undir lok sjdunda aratugarins. Einnig er haegt ad
rekja verdhakkanirnar til annarra atburda, en i desember 1968 var verkfall hja
flutningsadilum oliu & austurstrond Bandarikjanna. Skortur & eldsneyti var pvi a
austurstrondinni @ pessum tima en frambod var takmarkad sokum verkfallsins.
Skorturinn leiddi til heerra verdlags eldsneytis @ austurstrondinni en pad var annar
atburdur sem hafdi meiri ahrif 4 oliuverd i Bandarikjunum a pessum tima. bann 4. jandar
1969 hof stéttarfélag oliu-, efna- og kjarnorkuverkamanna verkfall um 6ll Bandarikin.
pegar verkfallinu lauk tilkynnti Texaco fyrir hond staerstu oliufyrirteekja Bandarikjanna ad
allir flokkar hrdoliu myndu haekka i verdi um 7% og voru helstu rék peirra fyrir pessum
verdhakkunum aukinn framleidslukostnadur sékum verkfalla. bessi verdhaekkun atti ad
taka gildi 24. februar 1969 en verd a8 pessum tima haekkadi i eins konar stokkum en ekki
med samfelldri adlogun eins og vid pekkjum i dag. Tiu manudum eftir pessar
verdhakkanir, i desember 1969, héfst fimmta kreppan eftir strid i Bandarikjunum. Halfu
ari seinna, i mai 1970 skédudust oliudaelur Arabarikjanna i Syrlandi og i kjolfarid undir
lok ars 1970 vard annad stokk @ nafnverdi hrdoliu sem haekkadi um 8% (Hamilton,

2011).
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2.3 Helstu ahrifaar OPEC

A sjdunda aratug sidustu aldar haegdist & oliuframleidslu Bandarikjamanna. Samt sem
adur voru peir enn staerstu oliuneytendur i heimi en arid 1974 ték Russland framur peim
sem staersti oliuframleidandi heims. Texas Railroad Commission jék jafnt og pétt
leyfilega framleidslu ur oliulindum Texas og pad var sidan arid 1972 sem TRC hafdi
afnumid allar homlur 3 oliuframleidslu i fylkinu. bratt fyrir pessa aukningu dugdi peirra
eigin framleidsla ekki til ad svara innlendri eftirspurn. Mynd 2 synir oliuframleidslu og
neyslu Bandarikjanna fra 1965-2010. Sjaum par ad pratt fyrir ad TRC slakadi &
framleidsluhoftum pda dugdi pad ekki til.
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Mynd 2. Oliuframleidsla og -neysla Bandarikjanna 1965-2010, pusundir tunna a dag.
Heimild: BP, 2012

Bandarikin urdu pvi med timanum hadari erlendri framleidslu, en peirra eigin
framleidsla nadi hamarki 1972 a medan neysla peirra hefur stodugt aukist (Hamilton,

2011).

Framleidsla oliu i Mid-Austurléndunum var farin ad aukast a 6. aratug 20. aldarinnar.
Arid 1960 stofnudu fimm oliuframleidslupjédir: Venesutela, iran, irak, Sadi-Arabia og
Kaveit samtokin OPEC, Organization of Petroleum Exporting Countries. OPEC var
stofnad i peim tilgangi ad sameina oliuframleidslustefnur medlimarikja til pess ad
tryggja oruggt og sanngjarnt verd fyrir oliuframleidendur. Neysla vestraenna rikja & oliu
var ad aukast @ pessum arum og nég var af oliulindum i Mid-Austurlondunum til ad
koma i stad minnkandi framleidslu Bandarikjanna. bad var ekki fyrr en eftir 1970 sem

OPEC nadi tokum & heimsmarkadsverdi pratt fyrir ad samtokin veeru stofnud aratug
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adur; vold OPEC attu eftir ad reynast skammlif en aratug sidar téldu hagfraedingar ad

OPEC hefdu misst stjérn & heimsmarkadsverdi oliu (Skeet, 1991).

pann 6. oktdber 1973 rédust Syrlendingar og Egyptar & israel. 17. oktéber sama ar
tilkynntu Arabariki OPEC um vidskiptabann sem atti ad koma i veg fyrir utflutning oliu til
beirra rikja sem virtust stydja Israel. | kjolfar vidskiptabannsins drést verulega ur
heildarframleidslu OPEC pjodanna. Hamilton (2011) benti 4 ad framleidsla
Arabamedlimanna hafi strax i névember dregist saman um 4,4 milljonir tunna a dag,
sem jafngilti 7,5% af heimsframleidslu oliu @ peim tima. Persafléalondin tvoféldudu
sidan oliuverd 1. januar 1974. Afleidingarnar urdu mikill skortur & bensini i
Bandarikjunum. Bensinstodvar stédu frammi fyrir tveimur valkostum, annadhvort ad
skammta bensin svo fleiri gaetu fengid bensin eda selja pad eins fljétt og haegt var. Frech
og Lee (1987) matu bidradakostnadinn fyrir Bandarikjamenn & pessum arum, nidurstada
beirra var ad bidtimi bensinvidskipta jok kostnadinn vid bensinkaupin um 12% fyrir ibua
uthverfa i desember 1973 og 50% i mars 1974. Sjotta kreppan eftir strid hofst i
november 1973 og samdrattur raunlandsframleidslu & peim tima vard 3,2% (Hamilton,

2011).

[sraelsstridid i upphafi attunda aratugarins markadi upphaf mikilla deilna i Mid-
Austurldndunum. bvert & akvordun OPEC pjédanna hafdi iran aukid framleidslu sina a
vidskiptabanndrunum, su aukning reyndist skammlif en 4 naestu drum drdést verulega ur
framleidslu peirra. Arid 1978 héf almenningur i iran byltingu gegn stjérnvéldum, verkfoll
hofust um landid allt par sem verkfoll oliuverkamanna attu eftir ad hafa mikil ahrif a
oliuverd i Bandarikjunum. Verkfoll i oliuidnadinum urdu tidari eftir pvi sem leid 3
byltinguna, pau urdu til pess ad heildaroliuframleidsla frana drést saman um 4,8
milljonir tunna & dag milli oktober 1978 og januar 1979. Laekkunin jafngilti 7% af
heildaroliuframleidslu i heiminum & pessum arum. Byltingin vard til pess ad Shah® frans
fludi land i jandar og Sheikh Khomeini komst til valda i febrdar sama ar. bratt fyrir
mikinn framleidslubrest i fran & pessum arum baettu Sadi-Arabar og adrar oliupjédir um
bridjung af glatadri framleidslu ifrana med framleidsluaukningu sinni en samt vard

skortur & bensini i Bandarikjunum. Frech og Lee (1987) matu kostnadinn vid bidradatima

! Shah er titill 2dstu radamanna i sumum Austurléndum, Shah er dregid Ur persnesku og pydir konungur.
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vegna frambodssamdrattar oliu i heiminum sékum byltingarinnar i fran. Nidurstada
beirra var ad bidradatimin jok raunbensinverd um pridjung fyrir Bandarikjamenn sem
keyptu bensin i mai 1979. Sjounda kreppan eftir strid hofst sidan i jandar 1980 og
samdratturinn 4 bandariskri raunlandsframleidslu reyndist vera 0,6% i kjolfarid

(Hamilton, 2011).

[ september 1980 hof frak strid & méti fran. Oliuframleidsla irana hafdi aukist og var
ordin um helmingurinn af framleidslunni eins og hun var fyrir byltingu pegar irakar
rédust a pa. Afleidingar stridsins voru sleemar fyrir oliuframleidslu beggja landa,
sameiginlegur samdrattur 4 oliuframleidslu irans og irak & upphafsarum stridsins, 1980-

1981, nam 6% af heimsframleidslu (Hamilton, 2011). Framleidslusamdrattur peirra sést

a mynd 3.
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Mynd 3. Oliuframleidsla i Bandarikjunum og Mid-Austurléndunum 1965-2010, pusundir tunna a dag.
Heimild: BP, 2012

Hamilton (2011) bendir 4 ad hvort byltingin i iran 1978-1979 og stridid milli iran og
lrak 1980-1981 séu taldir vera tveir skellir 4 oliuverd eda einn langur fari eftir gggnum
sem studst er vid. [ sumum timarddum, likt og West Texas Intermediate, er einungis ad
finna einn skell sem naer yfir badi timabilin par sem raunverd oliu tvofaldast fra 1978-
1981. Adrar radir, t.d. PPI visitala Bandarikjanna fyrir hraoliu eda neysluverdsvisitala
Bandarikjamanna fyrir bensin, greina tvo adskilda skelli. NBER (National Buerau of

Economic Research) greinir efnahagsordugleika Bandarikjanna 8 pessum arum sem tvo
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adskilda atburdi. beir dagsetja lok sjdundu kreppunnar eftir strid i juli 1980 og upphaf
attundu kreppunnar stuttu sidar i juli 1981 en raunlandsframleidsla Bandarikjanna drést

saman um 0,5% eftir stridid milli iran og irak (Hamilton, 2011).

Oliuframleidsla Mid-Austurlanda minnkadi mikid 4 attunda og niunda aratug 20.
aldarinnar, ekki einungis vegna stridsins milli iran og irak heldur einnig vegna OPEC og
spennu i Mid-Austurlondunum. Oliuframleidsla pessara ara sést @ mynd 3. begar
frambod i heiminum dregst saman med pessum haetti; frambod minnkar vegna
ofyrirsjanlegra ytri atburda, leidir 16gmadl frambods og eftirspurnar til pess ad nytt
jafnveegi myndast vid hezerra verd og minna magn. Oliuverd hafdi haekkad mikid &
attunda dratug sidustu aldar, haekkadi um 16% arid 1973, 51% arid 1974 og 45% arid
1981. beer verdhaekkanir ma rekja til frambodsminnkunar og podlitiskra atburda
aratugarins. Framleidsla Mid-Austurlandanna hélt 4fram ad minnka eftir pvi sem leid a
niunda dratug 20. aldarinnar, Sadi-Arabia dré sjalfviljug ar u.p.b. 2/3 af
heildarframleidslu sinni milli 1981 og 1985, en framleidsla peirra fér Ur ramum 10.000
oliutunnum & dag nidur i 3.500 tunnur & dag. Samt laekkadi oliuverd um 25% ad
nafnverdi 4 pessu timabili, leekkun & raunverdi oliu var enn meiri. Par sem oliuverd
laekkadi & pessu timabili pratt fyrir ad OPEC londin draegju verulega ur framleidslu sinni
er liklegt ad langtimaeftirspurn oliu sé teygnari en skammtima. Neytendur hafa par med
adlagad langtimaveaentingar sinar um framtidaroliuverd og brugdist vid med pvi ad
breyta neyslu sinni yfir tima, t.d. ad orkufrek fyrirteeki leiti ad stadkvaemdar orkugjafa i
stad oliu. betta er hugsanleg dasteda pess ad OPEC I6ndin misstu vold sin a
oliumarkadnum. Sadi-Arabia gafst upp & ad reyna ad styra verdinu med
frambodstakmorkunum og byrjadi ad auka framleidslu sina med peim afleidingum ad
oliuverd féll ar 27 dollurum arid 1985 4 tunnu i 12 dollara 8 tunnu arid 1986. bessi préun
var hagstaed fyrir neytendur en ekki fyrir framleidendur, Hamilton og Owyang (6utgefid)
rannsokudu ahrif verdlaekkana a oliufylki Bandarikjanna og komust ad pvi ad pau gengu i

gegnum sina eigin kreppu um midjan niunda aratug 20. aldarinnar (Hamilton, 2011).

Fyrra Persafléastridid hofst pegar irak rédst & Kuaveit i agust 1990 en pa var
oliuframleidsla fraka loks aftur ordin jafnmikil og fyrir stridid vid [ran arid 1980. begar
innrasin i Kaveit hofst hafdi hun peaer afleidingar ad oliuframleidsla peirra féll a ny.

Sameiginleg framleidsla frak og Kuveit var rum 9% af heimsframleidslu oliu og
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samdratturinn i framleidslu peirra leiddi til tvéféldunar oliuverds innan farra manada.
Verdhakkunin var skammlif par sem Sadi-Arabar juku a ny framleidslu sina en oliulindir
beirra hofdu ekki verid fullnyttar sidan peir drégu ur framleidslu sinni 8 midjum niunda
aratugnum. Aukin framleidsla Sadi-Arabiu dugdi til ad koma heimsframleidslu i sama
horf og fyrir innrés lraka i Kdveit. Niunda kreppa Bandarikjanna eftir strid héfst i jali
1990 par sem raunlandsframleidsla Bandarikjanna drdést saman um 0,1% (Hamilton,

2011).

2.4 10nvaeding samfélaga

Undir lok 20. aldarinnar jokst idnvaeding landbunadarsamfélaga, landa sem adur hofdu
verid litid had orkufrekum idnadi. Pessi nylega idnvaeddu samfélog neyttu einungis 17%
af heimsneyslu oliu 4rid 1998 en 69% af aukinni oliuneyslu i heiminum sidustu ar ma
rekja til peirra. Skammtimaoliuverdbreytingar eftir seinni heimstyrjold einkenndust
mikid af politiskri proun i Mid-Austurlondunum en undanfarin fimmtan ar hefur pad
breyst mikid. Sidustu ar hafa einkennst af aukinni eftirspurn pessara ny-idnveeddu rikja
eftir oliu og erfidleikunum sem fylgdu vid ad svara eftirspurn peirra. Kina hefur verid par
fremst i flokki en ef Kinverjar halda a4fram ad auka oliuneysluna sina jafnhratt naestu
aratugi verda peir bunir ad jafna neyslu Bandarikjanna arid 2022 og tvofalda hana arid
2033. Oliuverdbreytingar pessara ara rédust pvi meira af eftirspurnarskellum frekar en

frambodsskellum eins og & fyrri arum (Hamilton, 2011).

Arid 1997 héfst kreppa i Austur-Asiu en fyrir hana hafdi verid mikill véxtur f
hagkerfum par. Fjarfestar h6fdu sidasta aratug lofad mikinn voxt Austur-Asiulandanna
en sumarid 1997 féru peir ad efast. Miklir fjarmala og efnahagslegir 6rdugleikar hrjadu
I6ndin og undir lok ars 1998 féll oliuverd nidur fyrir 12 dollara @ tunnu. bessi laekkun

byddi ad raunoliuverd hafdéi ekki verid laegra sidan 1972 (Hamilton, 2011).

Asiukreppan var ekki langlif og hagvoxtur landanna var aftur kominn & skrid arid
1999, Idnvaedingin hélt sinu striki og eftirspurn Austur-Asiulandanna eftir oliu jokst 4 ny.
Heimsneysla a oliu 1999 var aftur ordin j6fn neyslunni i byrjun ars 1997 og oliuverdid hja
West Texas Intermediate haekkadi um 38% milli névember 1999 og ndvember 2000.

Tiunda kreppan eftir strid i Bandarikjunum hofst sidan i mars 2001 (Hamilton, 2011).
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Arid 2002 var bylting i Venesuela, verkfoll vids vegar um landid hja oliufyrirtaekjum
leiddu til samdrattar i oliuframleidslu peirra um 2,1 milljénir tunna a dag i desember
2002 og januar 2003, eins og sést @ mynd 3. Stuttu seinna hofst seinna Persafldastridid
med innras Bandarikjanna i irak, afleidingar innrdsarinnar urdu paer ad heimsframleidsla
drést saman um 2,2 milljonir tunna a dag fra april til juni. Oliuframleidsla Venesuela og
iraka drést pvi verulega saman & drunum 2002-2003 sékum ytri pdlitiskra dhrifa, en
pratt fyrir pessa atburdi voru voru heildardhrifin & oliuframbod heimsins frekar vaeg.
Eins og sést @ mynd 3 jok t.d Sadi-Arabia ein og sér framleidslu sina um sem nemur
nanast Ollum framleidslusamdraettinum. Ef télf manada breytilegt medaltal (e. moving
average) er athugad fyrir 2003 kemur i ljés ad heildarframleidsla oliu hefur einungis
aukist yfir arid. Verdhakkanirnar voru mestar fra névember 2002 og febrdar 2003 en
reyndust vera frekar veegar og skammlifar. pratt fyrir pad taldi Kilian (2008) ad pessar

ver6haekkanir settu ad flokkast med oliuskellum eftir seinni heimstyrjold (Hamilton,

2011).

Naestu arin var hagvoxtur i heiminum mjog 6r, IMF mat heildarhagvoxt heimsins um
4,7% arin 2004 og 2005. Heimsneysla a oliu jokst einnig um 3% & ari petta sama timabil

eda um fimm miljénir tunna 4 dag. Mynd 4 synir heimsframleidslu og neyslu oliu fra

1965-2010.
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Mynd 4. Heimsframleidsla og neysla oliu, 1965-2010, pusundir tunna a dag.
Heimild: BP, 2012
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Sjadum ad i kringum arid 2000 eykst neyslan framyfir framleidsluna i kjolfar
idnvaedingarinnar. Samhlida pessari  miklu eftirspurnaraukningu var  voxtur
heimsframleidslu oliu stadnandi (e. stagnant). Oliuframleidsla heimsins jokst nanast
ekkert & arunum 2004-2007 og myndadi par med, samhlida eftirspurnaraukningu,
mikinn prysting & oliuverd til ad haekka. Oliuverdprystingurinn sem fylgdi hinni auknu
eftirspurn ny-idnveeddra pjoda var ein megindstedan 4 bakvid hinar miklu

oliuverdhaekkanir drin 2007-2008 (Hamilton, 2011).

Olikt fyrri oliuverdhaekkunum fylgdu haekkanirnar arin 2007-2008 ekki eftir ytri (e.
exogeneous) politiskum atburdum. Eftirspurn hélt afram ad aukast og arlegur
heimshagvoxtur var 5% arin 2006 og 2007, enn meiri voxtur en hafdi verid 2003-2005.
Oliuneysla hélt afram ad aukast arin 2006 og 2007, Kina eitt og sér jok neyslu sina um
840.000 tunnur a dag fra 2005-2007. bpar sem oliuframleidsla heimsins stéd i stad, eins
og mynd 4 synir, pyddi petta ad aukin neysla einnar pjédar leiddi til pess ad dnnur pjod

burfti ad draga ur sinni eigin neyslu pratt fyrir stérauknar pjédartekjur (Hamilton, 2011).

Skammtimaverdteygni eftirspurnar eftir oliu hefur aldrei verid mjog hd, samkveemt
Hamilton (2009) var hin um 0,05 &rid 2003. bessi laga verdteygni pyddi ad mikla
verdhaekkunin arin 2007-2008 var dumflyjanleg vegna hinnar auknu eftirspurnar sem
fylgdi nylegri idnvaedingu margra samfélaga og peirrar stadreyndar ad oliuframbod var
ekki ad aukast. bvi laegri sem teygni er pvi meiri verdur veréhaekkunin par sem
neytendur eru hadari markadnum, oliuverd haekkadi ur 55 dollurum a tunnu arid 2005 i
142 dollara & tunnu arid 2008 (Hamilton, 2011).

Oliuverdskellir sidustu aratuga hafa pvi haldist nokkud pétt i hendur vid kreppur i
Bandarikjunum, pad verdur pvi ad teljast frekar dliklegt ad sambandid milli oliuverds og
hagsveiflna i Bandarikjunum sé hrein tilviljun. Naestu kaflar fjalla um samhengid baedi ut

fra fraedilegum forsendum og t6lfraedilegum.
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3 Hvernig getur oliuverd haft ahrif a hagsveiflur?

Umfjollunin hefur hingad til verid um pélitiska atburdi fyrri dra og timasetningu peirra
med hlidsjon af kreppum i Bandarikjunum. Nidurstadan er su ad tiu af ellefu
efnahagskreppum eftir seinni heimstyrjold fylgdu eftir eda voru samhlida miklum
oliuverdhaekkunum. Enn er éskodad hvernig oliuverdid getur haft ahrif 3 hagsveiflur.
Annad sem mikilvaegt er ad gera grein fyrir er hvada patt adrir atburdir sidustu aldar
attu i oliuverdbreytingunum. pessi kafli fjallar um hvernig oliuverd getur haft ahrif a

hagsveiflur og hvert er haegt ad rekja raetur helstu oliuverdskellanna.

3.1 Fradilegt likan, hlutfallslegur orkukostnadur

Hamilton (2005) setti fram einfalt likan til ad gera grein fyrir hver hugsanleg ahrif
verdbreytinga orku geetu verid fyrir hagkerfi. Hann setti fram framleidslufall sem var had
vinnuafli (L), fjarmagni (K) og orku (E).

Y =F(LK,E) (1)
Gerum rad fyrir ad hver framleidd vara seljist a einingarverdinu P, vinnulaun eru W, verd

raforku er Q og kostnadur fjdrmagns er r. Hagnadarfall fyrirtaekis veeri pa:
m=PY—-WL-rK—-QE (2)
b.e. verdid sem fyrirtaekid faer fyrir hverja voru ad fradregnum launum,
fjarmagnskostnadi og orkukostnadi. Ef vid gerum rdd fyrir ad fyrirtaekid sé verdpegi a
markadi myndi hagnadar-hamorkunar fyrirteeki velja orkunotkun pannig ad

jadarframleidsla orku vaeri j6fn hlutfallslegu verdi orkunnar:

Fe(L K, E) = % )

bar sem Fp taknar hlutafleidu framleidslufallsins med tilliti til orkunotkunar. Ef vid

margfoldum svo badar hlidar j6fnunnar med E og deilum med Y pa faest:

dinF  QE (4)
dlnE ~ PY

teygni framleidslu med tilliti til breytinga a orkunotkun er pvi hlutfall orkukostnadar af

heildarframleidslukostnadi. Eins prdosentu haekkun 3 oliuverdi leidir ut fra fyrstu gradu
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nalgun til framleidsluminnkunar sem samsvarar prosentuhlutfalli oliukostnadar af

heildarkostnadi.

Ef vid gerum rad fyrir ad oliuverd haekki um 10% og hlutfall oliuverds af
heildarframleidslukostnadi sé 4% myndi nidurstada likansins spa fyrir um samdratt i
landsframleidslu upp & 0,4%. Arid 2000 var oliuneysla Bandarikjanna 7,2 milljardar
tunna. A verdinu 30 dollarar & tunnu jafngildir sG upphad 2,2% af 9,8 billjén dollara
landsframleidslu peirra. Vegna aukinnar oliuneyslu Bandarikjanna var hlutfallid ordid

3,8% af landsframleidslu arid 2005 (Hamilton, 2005).

Williamson (2011) taldi ad hlutfallsleg verdhaekkun orku hafi leikid stért hlutverk i
kreppunum sidan 1970. Hann benti & ad kreppurnar 1974-1975, 1981-1982, 1990-1991
og 2001 hafi allar fylgt eftir miklum vexti i hlutfallslegu orkuverdi i Bandarikjunum sem

haegt er ad rekja til peirra ytri atburda sem fjallad var um i sidasta kafla.

3.2 Kenning um fzerslu adfanga i kjolfar oliuskella

Hamilton (1988) setti fram annad likan i peim tilgangi ad utskyra hugsanleg ahrif
oliuverds a hagsveiflur. Kenningin hans var ad oliuverdshaekkanir draegju ur eftirspurn
eftir orkufrekum vorum, t.d. bilum. Minni eftirspurn eftir bilum, einkum stérum
orkufrekum bilum sem framleiddir eru i Bandarikjunum, leidir til faerslu vinnuafls og
fjarmagns fra bilaidnadinum. Adfong i pessum framleidsluidnadi teljast vera nokkud
sérhaefd; vinnuafl og fjarmagn sem er sérstaklega vel adlagad til bilaframleidslu getur
verid erfitt ad nyta jafn vel annars stadar og par med getur faerslan verid kostnadarsom.
Ef feersla vinnuafls og fjarmagns er kostnadarsom getur hun dregid verulega ur
vir@isauka (e. value added) (Barsky & Kilian, 2004). Tafla 2 synir Utreikninga Hamilton

(2009) a hlut bilaframleidenda i samdraetti hagvaxtar fyrir fimm kreppur eftir strid.
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Tafla 2. Raunvoxtur landsframleidslu Bandarikjanna og framlag bilaframleidslu fyrir fimm ségulegar

kreppur.

Timabil Hagvéxtur Hlutur bila i hagvexti
1974:1-1975:1 -2,5% -0,5%
1979:2-1980:2 -0,4% -0,8%
1981:2-1982:2 -1,5% -0,2%
1990:3-1991:3 -0,1% -0,3%
2007:4-2008:4 -0,7% -0,7%

Heimild: (Hamilton, 2011), dagsettar samkvaemt NBER

Samkvaemt utreikningum hans virdist sem framleidslubrestir hja bilaframleidendum
hafi 4tt nokkurn patt i minnkun hagvaxtar. [ toflu 2 sést t.d. ad ef ekki hefdi verid fyrir
samdratt af voldum bilaidnadarins hefdi raunhagvoxtur ekki verid neikveedur fyrstu
fimm arsfjéoréunguna eftir 1979:2 ad 6llu 6d6ru ébreyttu (Hamilton, 2011). Sidustu ar
hefur préunin i Bandarikjunum verid i faerslu vinnuafls fra stéridjuframkvaemdum yfir i
bjonustustorf og hafa t.d. oliuverkamenn og stalverkamenn purft ad faera sig yfir i nyjar
atvinnugreinar, sem getur skapad langvarandi atvinnuleysi, sérstaklega hja eldri

verkamonnum sem purfa ad afla sér nyrrar pekkingar (Williamson S. D., 2011).

3.3 Hlutverk samrads

OPEC er oft talinn einn helsti ahrifavaldur oliuverdhakkana a seinni hluta 20. aldarinnar.
Vold OPEC 4 oliumarkadnum déludu po eftir pvi sem leid a 6ldina og misheppnud tilraun
OPEC til ad koma i veg fyrir oliuverdleekkanirnar um midjan niunda aratuginn vardé til
bess ad samtokin tvistrudust nanast. bratt fyrir ad margir hagfraedingar telji ad OPEC
hafi misst 6ll vold & oliumarkadnum i kringum 1986 eru adrir sem vilja rekja
verdhaekkanirnar 1999-2000 til peirra. En hvernig aettu samtok sem hefdi mistekist ad
hafa marktaek ahrif a oliuverd sidan 1986 allt i einu ad 6dlast vold & ny i mars 19997
Fundir adildarrikja OPEC hafa verid tidir sidan 1986 en svo virdist sem einungis einum
hafi fylgt mikil oliuverdhaekkun, i mars 1998. Greinilegt er ad OPEC-fundur einn og sér
dugir ekki til ad skapa verdhaekkun, pvi geetu akvardanir OPEC verid hadar
bjodhagfraedilegri stodu heimshagkerfisins (Barsky & Kilian, 2004).
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begar framleidendur eru adilar i samradi standa peir frammi fyrir vali milli pess ad
yfirgefa eda yfirgefa ekki samradid. Ef samradid er byggt a framleiddu magni, likt og hja
OPEC, yfirgefur adili pad med pvi ad framleida magn umfram pad sem samid er um.
Framleidandinn nytir sér hatt verd med pvi ad auka frambod sitt, skammtimahagnadur
hans eykst en 6nnur fyrirtaeki munu liklega fylgja verdhaekkunum eftir og par med missir
framleidandinn hluta af langtimahagnadinum fra samradinu. Fyrirtaekid metur pvi
férnakostnadinn af navirtum framtidarabata gegn haerri skammtimadabata. Ef vid gerum
rad fyrir ad abati pess ad svikja samradid sé x, abatinn a dframhaldandi samstarfi sé y og
gerum rad fyrir til einféldunar ad ef adili svikur muni framtidarhagnadur hans vera

enginn, pa mun adili svikja einungis ef:

x>y+8y+ 8%y + - (5)

= > Y 6= -
X218 “1+r

bar sem r eru vextir og § er afvoxtunarstudull. Laegri vextir minnka pvi hvatann til ad
svikja @ medan heerri auka hann. Lagt vaxtastig a attunda aratug sidustu aldar styrkti
st6du OPEC samtakanna par sem minni hvati var fyrir adildarriki til ad svikja. Annad sem
virkar sem hvati til svika er eftirlit adildarpjoda; ef erfitt er ad fylgjast med framleiddu
magni pjodar eykur pad hvata hennar til ad framleida meira. bessar 6fullkomnu
upplysingar um framleidslustig eiga sérstaklega vel vid oliuframleidendur,
raunframleidsla oliu getur i besta lagi verid nalgud par sem raunhaefar télur eru ekki
adgengilegar fyrr en nokkru sidar. A timum lagrar eftirspurnar, pegar verd laekkar nidur
fyrir akvedinn proskuld, er einnig hvati fyrir samradsadila til ad skyndilega svikja og auka
frambod sitt 8 markadnum. Ad 6llu 6dru jofnu attu par af leidandi miklar efnahagslegar
uppsveiflur ad styrkja stodu samrada & medan nidursveiflur myndu veikja st6duna

(Barsky & Kilian, 2004).

Barsky og Kilian (2004) toldu petta likan hjalpa til vid ad utskyra umframframleidslu
oliu & timum asisku kreppunnar 1997-1998 og ad auki hvers vegna OPEC gaeti tekist ad
hafa ahrif & oliuverd arin 1999-2000. bratt fyrir ad vaxtastig veeri ekki lagt midad vid
sogulegar tolur var mikill uppgangur i bandarisku efnahagslifi. Hagvoxtur var dvenju har
arin 1999-2000 i Bandarikjunum midad vid onnur ar sem ad 6llu 6dru dbreyttu styrkti

samradsstodu OPEC samkvamt likaninu ad ofan.
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Pad var sidan pegar fyrstu merki um samdratt i hagvexti Bandarikjanna komu fram a
seinni hluta arsins 2000 sem oliuverd laekkadi, OPEC horfdi pvi fram & minnkandi
eftirspurn eftir oliu. OPEC mistdkst takmark sitt um ad halda oliuverdi hau, ad o6llu 6dru
Obreyttu er pad i samraemi vid likanid ad ofan; kreppur draga ur styrk samrada og auka
hvata til svika. Annad sem geeti haft ahrif 4 styrk OPEC samtakanna er gengi bandariska
dollarsins gegn 6drum gjaldmidlum. Veiking dollarans gagnvart evréopskum gjaldmidlum
og japanska jeninu var hluti af réttleetingu OPEC pjodanna fyrir hau oliuverdi kringum
1970. Ef dollarinn styrkist gagnvart evrépskum og japonskum gjaldeyri verda vorur fra
beim I6ndum dyrari, pvi myndast hvati fyrir OPEC |6ndin til ad halda oliuverdi i dollurum
hau til ad vernda kaupmatt sinn. Sémuleidis ef dollarinn veikist érvar pad eftirspurn eftir
oliu i heiminum og styrkir par med stodu OPEC pjédanna til ad halda samradi og reka
oliuverd upp (Barsky & Kilian, 2004). Barsky og Kilian toldu pvi ad ahrif OPEC radist ad
miklu leyti af pjédhagfreedilegu umhverfi, séu par af leidandi ekki ytri sterd (e.

exogenous) sem akvardist 8 fundum OPEC samtakanna.

3.4 Hlutverk strida

Strid i Mid-Austurldndum hafa oft verid tengd vid miklar oliuverdhaekkanir. Atok
oliulandanna & sidustu 6ld urdu til pess ad milljénir tunna af oliu voru ekki til taks &
markadnum med peim afleidingum ad verd haekkadi verulega. Oliuverdhakkanir hafa
bvi oft verid tengdar framleidslubrestum i Mid-Austurlondunum. Barsky og Kilian (2004)
[6gdu til adra leid til ad greina verdhaekkunina. Umfjollun peirra er um
eftirspurnaraukningu af varudarradstéfunum (e. precautionary demand), slik
eftirspurnaraukning getur orsakad mikla verdhaekkun pegar oliuframbod er heldur
6teygid. Teygni oliuframbods er ad ollum likindum frekar lag par sem erfitt er ad breyta
framleidslustigi til skamms tima. peir toldu pessa nalgun geta hjalpad til vid ad utskyra
hversu fjolbreyttar oliuver6hakkanirnar hafa verid hvad vardar timasetningu og staerd.

Verdbreytingar innfluttrar hraoliu i Bandarikjunum og tengdir atburdir sjast 4 mynd 5.
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Mynd 5. Présentubreytingar nafnverds innfluttrar hraoliu i Bandarikjunum 1971-2003. Heimild: (Barsky

& Kilian, 2004)

Ahrif strids 4 oliuverd er pvi haegt ad tengja vid baedi frambodsbrest og

eftirspurnaraukningu. Ef frambod er tiltolulega éteygid mun eftirspurnaraukning leida til

mikillar haekkunar oliuverds og samhlida frambodsminnkun leida til enn haerra verds.

Barsky og Kilian (2004) téku daemi til studnings kenningar sinnar um ahrif aukinnar

eftirspurnar af vartdarastaeedum. Olikt mérgum 68rum stridum var [raksstridid 2003

fyrirsjdanlegt, buist var vid pvi ad Bandarikjamenn myndu radast inn i irak 16ngu adur en

beir héfu i raun innrdsina. Haegfara oliuverdbreytingar vaeri pvi hugsanlega haegt ad

rekja til aukinnar eftirspurnar af varadarastaedum. Oliuverd byrjadi ad haekka Iongu a6ur

en stridid vid lrak hofst, oliuframleidsla iraka hafdi ekkert dregist saman, hvorki af

sokum stridsins né stridsundirbinings. Meirihluta oliuverdhaekkana fyrir iraksstridid

2003 er pvi haegt ad rekja til évissu.
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4 Tolfredileg nalgun sambands oliuverdbreytinga og

hagsveiflna

Fraedilegu likonin sem sett voru fram i kaflanum ad ofan gera grein fyrir ahrifum
oliuverdbreytinga @ hagsveiflur. Nzesta skref er ad athuga hvort hagrannséknir 3
raunverulegum gognum stydji pessar kenningar um ad oliuverdbreytingar hafi ahrif &
efnahag Bandarikjanna. Fyrst er adferdafraedin sem beitt er i umfjolluninni kynnt, sidan
er fjallad um prjar kenningar sem Hamilton (1983) setti fram um tengsl oliuverds og
landsframleidslu Bandarikjanna fyrir 1973. P4 er fjallad um hvers vegna tengsl oliuverds
og landsframleidslu virdist hverfa eftir arid 1973 ut fra kenningum Hooker (1996) og

hvernig hagfraedingar hafa tekist a vid pann vanda.

4.1 Aodferdafraedi

Adferdafredi likana sem hagfraedingar hafa sett fram til ad kanna ahrif oliuverds a
hagsveiflur eru i megindrattum svipud. Umfjéllun kaflans um rannséknir hagfraedinga
byggir 6ll & VAR likbnum og Granger orsakapréfum en dlikar nidurstodur rannsdkna er
einna helst ad rekja til gagnanna og skilgreiningar peirra breyta sem likanid metur.
Upplysingar um skilgreiningar & breytum likananna og gégn sem rannséknirnar stydjast

vid er ad finna i gagnavidauka.

Likénin sem umfjéllun kaflans byggir a eru svokéllud Vector Autoregressive Model,

eda VAR likon. Ef y, er M-vidur vigur pa er VAR(p) M-jofnu kerfi med framsetningu

Yitm = x’tam + Etm (6)

bparsemm = 1,2, ..., M og y;,,, er stak-m iy, og &, er stak-mi &, og

1 [ Cm 'l (7)
[J’t—1] | Pim |
Xt =\|Ye-2| , o, = |‘P?m|
Ye-p LmeJ

Jafna 6 er svo metin med venjulegri adferd minnstu kvadrata til ad fa4 mat fyrir VAR (p)

likanid (Hayashi, 2000).
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Profanirnar sem notadar eru i pessum kafla byggja a F-profi til ad kanna Granger
orsakasamhengi ymissa breyta og Chow-préfi til ad kanna hvort structural brake hafi
verid i timar6dinni til athugunar. F-proéfid byggist a4 pvi ad kanna hvort dkvednir metlar
séu frabrugdnar fra nalli. Fyrir jofnu 8:

Zt =Qp+ a1Ze 1+t aqZg + byXp_q + o+ bgXe_g + e (8)
veeri nulltilgatan Hy: by = b, = -+ = by = 0 til ad athuga hvort x; Granger-orsaki z;. F-

profsteerdin er:

_ (SSRg —SSRy)/(q — 1) (9)
SSRy/(n—q)

par sem q er fjoldi hamla a likanid og n er fj6ldi malinga, SSRz er summa kvadrata
leifalidanna i hefta (e. restricted) likaninu og SSRy; i 6hefta. Reiknada F-gildid er sidan
borid saman vid kritiska gildid sem faest Ur F-dreifingunni med g-1 og n-q frigradur,
F(q — 1,n — q). Ef reiknada gildid er haerra en kritiska gildid vid gefna marktektarkrofu
er nulltilgatunni hafnad og alyktad ad x; i bessu deemi Granger-orsaki z; (Hill, Griffiths,
& Lim, 2008). Margar nulltilgdtur ad nedan verda settar fram med t.d. y » o, en pad

tdknar ad breytan y Granger-orsaki ekki breytuna o.

Chow-préf kannar hvort edlismunur sé a8 timarod fyrir og eftir akvedid timabil. Fyrir
profid er likanid metid fyrir allt timabilid og sidan fyrir baedi timabilin sem til athugunar
eru fyrir structural brake. Sidan er metin Chow proéfsteerd sem er:

[SSR, — (SSR, — SSR,)|/k (10)

Chow~F(k,n = 2k) = = os g T SSR,)/(n = 2k)

pbar sem k taknar fjolda stika sem eru metnir og n er uUrtaksstaerdin. Chow préfsteerdin

fylgir F-dreifingu med k og n-2k frigrddur, F (k,n — 2k).

4.2 Samband oliuverds og landsframleidslu fyrir 1973

Hamilton (1983) setti fram prjar kenningar um hver hugsanleg skyring veeri 4 tengslum
oliuverds og hagsveiflna eftir strid. Fyrsta kenningin var ad ségulegu tengslin hafi verid
hrein tilviljun, p.e. peir paettir sem hafi i raun lagt grundvollinn fyrir samdreetti i
raunframleidslu Bandarikjamanna hafa tilviljanakennt att sér stad samtimis
oliuverdhaekkununum. Onnur kenningin var ad fylgnina veeri haegt ad Utskyra Ut fra

annarri skyristeerd sem hefdi ahrif & badar steerdir, oliuverd og landsframleidslu.
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Hugsanleg skyring 4 pvi geeti t.d. verid ad einhver pattur a lokastigi uppsveiflu leidi til
haerra oliuverds. bridja kenningin er ad kreppur Bandarikjanna hafi ad hluta til verid

orsakadar af haekkun hraoliuverds.

4.2.1 Tolfraedileg préfun kenninga Hamilton

Til ad kanna gildi kenningar eitt beitti Hamilton (1983) tveimur adferdum. [ fyrsta lagi
med tilliti til sogulegra atburda; allar kreppur ad einni undanskildri eftir seinni
heimstyrjold hofdu fylgt eftir miklum oliuverdhakkunum sem benti til pess ad
sambandid vaeri i raun ekki tilviljanakennt. | 68ru lagi pa er haegt ad préfa kenningu eitt
at fra tilgdtupréfunum um fylgni milli timaradanna. bessar profanir hafa hafnad peirri
tilgatu ad engin fylgni sé milli raunlandsframleidslu Bandarikjanna og hraoliuverds.
Profanirnar veikja pvi stodu fyrstu kenningarinnar. Til ad athuga gildi seinni tveggja
kenninganna nytti Hamilton sér adferdir préadar af Granger (1969), svokallad Granger
orsakasamhengi (e. Granger causality). Hamilton (1983) setti fram préf til ad kanna
hvort hagtolur Granger-orsaki oliuverdi en pad byggdist a linulegri adhvarfsgreiningu 4
jofnunni:

Zy = Qo + A1Z¢_q + -+ ant—q + blxt_l + -+ qut—q + € (11)

Svo var framkvaemt tilgatuprof um hvort x Granger-orsaki z. Ef vid segjum ad z takni
oliuverd og x hagtolu sem vid teljum hafa ahrif 4 oliuverd geetum vid préfad homlur 3
jéfnuna med F-profi par sem ndlltilgatan veeri Hy:by = by, =+ =by, = 0. Ef
nulltilgdtunni veeri svo hafnad geefi pad til kynna ad hagtoélurnar sem voru proéfadar
Granger-orsaki ekki framtidaroliuverdi. Ef vid latum oliuverd vera x og landsframleidslu z
myndi héfnun nulltilgdtunar veita upplysingar gegn fyrstu kenningunni um ad samband

oliuverds og framleidslu sé tilviljanakennt.

Til ad athuga Granger orsakasamhengi oliuverds og hagtalna beitti Hamilton (1983) F-
profi & likan sex breytu kerfis sem Sims (1980) setti fram i peim tilgangi ad nalga

bjodhagfraedilegan raunveruleika. Kerfid byggir 4 hagtoélum frd Bandarikjunum og
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inniheldur raunlandsframleidslu, atvinnuleysi, verdlag, laun, peningamagn2 og
innflutningsverd. Par sem oliuverd i Bandarikjunum var ad mestu akvar6ad af
stofnunum & bord vid TRC fyrir 1973 afmarkadi Hamilton proéfanirnar vid arin fyrir 1973.
Osistaedni er algeng i timarédum hagtalna, pvi tekur Hamilton fyrsta mismun
timaradanna og ef sjalffylgnifallid synir enn einkenni einingarrétar framkveemir hann
einnig fjorda mismun. Likanid sem Hamilton notadi byggist & adferd minnstu kvadrata a

samband oliuverds vid voldu hagtdlurnar, jafnan er:
0 =g+ ay0;_ 1+ +ag0r_g + b1y g + -+ bgy gt e (12)
bar sem hann framkveemdi préfanir med fjorum t6fdum gildum og atta tofdum gildum

likt og i j6fnu 2, prof tilgatu Hy i téflu 3 byggir & henni. [ j6fnu 12 taknar o oliuverd og y

raunlandsframleidslu Bandarikjanna. Profid & ad kanna hvort by = b, =+ = b, =0,

q = {4,8}.

Tafla 3. Prof fyrir Granger orsakasamhengi sex hagtalna Sims (1980) vid oliuverd.

Tafin gildi =4, T = 95 Tafin gildi =8, T = 91
(t=1949:2-1972:4) (t=1950:2-1972:4)

Nulltilgata F(4,86) (p — gildi) F(8,74) (p — gildi)
Raunlandsframleidsla: y,

Hy:y»o 0,58 (0,68) 0,71 (0,68)

Hy:0»y 5,55 (0,0005) 3,28 (0,003)
Atvinnuleysi: u,

Hz:u-»o 2,06 (0,09) 1,48 (0,18)

Hy:0o»u 3,79 (0,007) 1,08 (0,005)
Verdlag i Bandarikjunum: p;

Hs:p» o 2,01 (0,10) 1,54 (0,16)

Hg:0»p 0,40 (0,81) 0,31 (0,96)
Laun: w,

H;:w -+ o0 1,92 (0,11) 1,46 (0,19)

Hg:0 »w 1,28 (0,28) 1,32 (0,25)
Peningamagn: m,

Hym+» o 0,42 (0,79) 0,49 (0,86)

Hig:0»m 1,10 (0,36) 2,22 (0,04)

? Hamilton notadi M1 fyrir peningamagn. M1 er samtala sedla og myntar i umferd og veltiinnlana innlanastofnana

(Heimild: Sedlabanki islands).
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Innflutningsverd: pi*

Hi:p™» o0 0,55 (0,70) 3,21 (0,003)
Hiy:0 » p™ 0,22 (0,93) 0,26 (0,98)
Hqyz:p™ +»y 0,92 (0,46) 1,01 (0,44)

Heimild: Hamilton (1983), likdnin voru byggd a arsfjordungsgégnum.

Tafla 3 inniheldur ndlltilgatur og préfanir Hamilton (1983). [ téflunni téknar y + o ad
y Granger-orsaki ekki 0. Sjaum samkvaemt t6flu 3 annars vegar ad tilgatu H; er ekki
hafnad midad vid 5% marktektarkrofu, sem bendir til pess ad landsframleidsla i
Bandarikjunum orsaki ekki framtidaroliuverdi, hvorki fyrir fijogur tafin gildi né atta. Hins
vegar getum vid audveldlega hafnad tilgatu H, um ad oliuverd Granger-orsaki ekki
framtidarframleidslu baedi fyrir fjogur og atta tafin gildi. Pessar nidurstodur faera rok
gegn kenningu eitt um ad fylgnisambandid milli framleidslu og oliuverds sé
tilviljanakennt. Préf Hs og Hg gefa til kynna ad oliuverd radist ekki beint af verdlagi i
samfélaginu heldur einnig geetu adrir paettir haft mikil ahrif & verdid, badum préfum er
hafnad midad vid 5% marktektarkrofu. Samkvaemt dtreikningum Hamilton (1983) var
ein af sex breytum Sims (1980) sem virtist Granger-orsaka oliuverdi, innflutningsverd.
Tilgdtuproéfid fyrir Granger orsakasamhengi innflutningsverds og oliuverds er i toflu 3,
tilgdta Hy;. Fyrri innflutningsverd virtust pvi Granger-orsaka oliuverdi midad vid 5%
marktektarkrofu samkvaemt dtreikningum hans en einungis midad vid atta tafin gildi en
ekki fjogur. Hamilton benti hins vegar 4 ad F-profid sé nalaegt kritiska gildinu fyrir 5%
morkin og par sem matid var byggt a 29 metlum sé pad ekkert sérstaklega oflugt.
Hamilton prdéfadi sidan enn fleiri hagtolur og ahrif peirra @ oliuverd. Hann athugadi
medal annars hvort verd annarra hravara, landsframleidsla & nafnverdi, verkfoll og
avoxtunarkrafa skuldabréfa Granger-orsaki oliuverdbreytingar. Nidurstadan var su ad
samkveemt F-profum voru einungis verkfoll og kolaverd sem virtust Granger-orsaka

oliuverdbreytingar.

Einnig er nidurstada préfanna H; og H, athyglisverd en samkvaemt peim Granger-
orsakar oliuverd framtidaratvinnuleysi midad vid 5% marktektarkrofu. pad gefur til
kynna ad ef oliuverd haekkar aukist atvinnuleysi og tengist par med kenningunni um
vir@isaukann i kafla 3.2. Aukid atvinnuleysi hefur almennt i gegnum tidina synt neikvaett
samband vid hagvoxt, & timum mikils atvinnuleysis hefur hagvoxtur verid litill og 6fugt.

Hugsum hins vegar petta aukna atvinnuleysi ut fra kenningunni i pridja kafla og gerum
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rad fyrir ad aukid atvinnuleysi hafi verid orsakad af flutningi adfanga fra oliuidnadinum i
kjolfar minni eftirspurnar eftir oliufrekum vérum. bpar sem adfongin eru nokkud sérhaefd
getur faerslan dregid Ur virdisauka og oliuverd par med haft ahrif & minnkun hagvaxtar

enn frekar i gegnum aukna atvinnuleysid.

F-profin sem notud voru til ad kanna Granger orsakasamhengin byggja a venjulegri
adferd minnstu kvadrata en hun gerir rad fyrir ad leifalidirnir e; séu o6hadir og
normaldreifdir. Hamilton (1983) alyktadi ut frd myndgreiningu ad vegna pess hve miklar
oliuverdbreytingar voru tidar veeri dliklegt ad forsendan um normaldreifingu héldi fyrir
leifalidina i adhvarfsgreiningunni. F-profid gaeti par af leidandi leitt til hofnunar
nulltilgatunnar, annadhvort vegna pess ad b + 0 eda vegna pess ad eiginleikar profsins i
litlu drtaki eru veikir pegar e, fylgja ekki normaldreifingu. Hamilton notadi Lomnicki-
profid til ad athuga hvort halar dreifingar e; veeru pykkari en forsendan um
normaldreifingu gerdi rad fyrir. Profid byggir & pvi ad bera saman annad vaegi, m, og
fioréa veegi m, leifalidana vid pau vaegi sem buist vaeri vid ef peir fylgdu
normaldreifingu. Préfstaerdin er L = VT (mym;? — 3)/v/24 en hin stefnir 4 N(0,1) fyrir
Gaussian hvitt sud (e. Gaussian white noise) eftir pvi sem gagnasafnid staekkar. Fyrir
leifalidina i j6fnu 2 reiknadi Hamilton ad Lomnicki préfsteerdin veeri L = 30,04 par sem
brir af 91 leifalid voru meira en fjéorum stadalfravikum fra veentingu sem er mjog dliklegt
ef peir i raun veaeru normaldreifdir. Pessi Utkoma veikir nidurst6du F-profanna fyrir
Granger orsakasamhengid. Hamilton framkveemdi einnig sama prof  fyrir

adhvarfsgreininguna par sem oliuverd var 6hada breytan:

Ye=0ao+ a1Ye1+ -+ agyeg+ b0 1+ + bgy g+ u (13)
Fyrirfram gerum vid frekar rad fyrir pvi ad leifalidirnir par sem landsframleidslan er hada
breytan, u;, séu frekar normaldreifdir heldur en e;. Fyrir j6fnu 13 reiknadi Hamilton

med ad L = 1,14 og einungis tveir af 91 leifalid veeru meira en tveimur stadalfravikum

fra vaentingu.

Gweke (1978, bls. 169) benti & ad haegt veeri ad nyta slika dsamhverfu. Hamilton

(1983) endurreiknadi pvi Granger-orsakapréfin a jofnu 14:
Ye=0apt+ a1ye—1+-tagyeg+t (14)

byo; + b10t_q + -+ bg0r_g + €104 41 + -+ 50445 + Vs
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med nyja nulltilgdtu, ¢; = --- = ¢ = 0. Hann endurreiknadi sidan F-proéfin fyrir allar sex
hagtolur Sims og engin af peim virtist Granger orsaka oliuverdbreytingar fyrir baedi

s=4o0gs =38.

4.2.2 Nidurst6dur Hamilton

Préfanir Hamilton (1983) leida til pess ad fyrstu tvaer kenningar hans eru ekki lysandi
fyrir samband oliuverds og framleidslu Bandarikjanna fyrir 1973. Nidurstédur
tilgatupréfana H; og H, veikja gildi kenningar eitt en nidurstada profana gefur til kynna
ad oliuverd Granger-orsaki landsframleidslu, en landsframleidslan Granger-orsaki ekki
oliuverdi. Tilviljanakennt samband oliuverds og framleidslu virdist par med ésennilegt i
ljési nidurstada profana hans, og vegna peirrar sogulegu stadreyndar ad allar kreppur
Bandarikjanna eftir seinni heimstyrjold ad einni undanskyldri fylgdu i kjolfar mikilla
oliuverdhaekkana. Préfanirnar veita kenningu tvo einnig litinn studning. Engin af sex
hagtdlum Sims (1980) syndi o6reglulega hegdun fyrir oliuver6haekkanirnar né virtist
Granger-orsaka oliuverdi. bad skapar litinn grundvoll til ad halda pvi fram ad einhver
bridja breyta hafi orsakad baedi oliuver6haekkanirnar og nidursveiflurnar i
Bandarikjunum. pratt fyrir ad prof Hy; i toflu 3 hafi gefid til kynna ad innflutningsverd
vaeru upplysandi fyrir oliuverdbreytingar bendir Hamilton a ad slik ahrif komi ekki fram i
profunum sem byggja til deemis & raunverulegri forsendum um dreifingareiginleika. Einu
breyturnar sem Hamilton (1983) reiknadi ad Granger-orsaki oliuverdi voru verkfoll hja
oliuverkaménnum og kolaverd. pridja kenning Hamilton stendur pvi ein eftir, veiking

fyrri tveggja kenninganna leggur stod undir kenningu prju.

4.3 Hvad vard um samband oliuverds og hagsteerda eftir 1973?

Notkun oliuverdbreytinga sem skyristaerd til ad kanna ahrif & hagkerfi hefur aukist i
gegnum arin. Oliuverdbreytingar hafa ordid tidari og steerri en pratt fyrir pad litur ut
fyrir ad ahrif peirra 4 hagsteerdir hafi fjarad ut. Eftir 1973 hefur oliuverdi ekki tekist ad
syna fram a Granger orsakasamhengi vid helstu hagstzerdir, t.d. atvinnuleysi og
raunlandsframleidslu. | toflu 1 er ad finna nidurstédur Hamilton (1983) um Granger
orsakasamhengi oliuverds vid adrar hagtélur, samkveemt hans Utreikningum Granger

orsakadi oliuverd badi atvinnuleysi og raunlandsframleidslu fra 1948-1973 midad vid
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5% marktektarkréfu. Utvikkun & sému préfum yfir 81l arin eftir strid veikir nidurstédur

hans og sambandid virdist hverfa (Hooker, 1996).

Hooker (1996) lagdi til prjar kenningar sem hugsanlega skyringu pess ad sambandid
virdist hverfa pegar VAR adferd Hamilton (1983) er beitt 4 lengra timabil. 1) Ad
structural brake hafi verid i moérgun timar6dum hagtalna i Bandarikjunum arié 1973; ef
ekki yrdi tekid tillit til pess veikir pad nidurstodur greininga um ahrif oliuverds. 2) Ad
oliuverd hafi verid ytri staerd fyrir 1973 en innri staerd eftir 1973, utvikkun 4 kenningu
Hamilton (1983). 3) Ad 6samhverf ahrif séu & landsframleidslu af oliuverdhaekkunum og
oliuverdlaekkunum. Fyrir 1973 voru fa tilvik par sem oliuverd laekkadi, bjogunin par med
litil ef likan veeri metid fra pessu timabili. Eftir 1973 vard dreifni oliuverds mun haerri,
fleiri verdlaekkanir og verdbreytingar tidari en a fyrri arum, pvi reynir fyrst almennilega a

6samhverfa sambandid eftir 1973.

4.3.1 Structural Brake arid 1973 og hvarf sambands oliuverds og hagvaxtar

Arid 1973 markadi langtimabreytingar 4 efnahagsstédu Bandarikjanna. bad ar haegdist 4
framleidnipréoun peirra, timabil fljdotandi vaxtastigs héfst og 4 eftir fylgdu morg ar sem
einkenndust af ldgu vaxtastigi. Perron (1989) tengdi arid 1973 og medfylgjandi oliuskell
vid varanlega breytingu hagvaxtar Bandarikjanna eftir strid, hagvoxturinn var laegri a
komandi arum heldur en a fyrstu darunum eftir strid. Eins og adur kom fram pa benti
Hamilton (1983) & ad fyrirkomulag oliuvinnslu i Bandarikjunum breyttist arid 1973,
Hamilton hafdi fundid visbendingar um structural brake milli 1972:4° og 1973:1. Fyrir
arid 1973 stjérnudu stofnanir leyfilegu framleiddu magni i Bandarikjunum og um leid
voru peer radandi pattur i ad dkvarda oliuverd, eftir 1973 var oliufyrirtaekjum i
Bandarikjunum heimilt ad dala pvi magni af oliu sem pau kusu. Verdmyndun daranna
1974-1979 var ad miklu leyti had samrddi OPEC pjédanna en eftir ad OPEC missti tokin 4
markadnum rédst verd a samspili frambods fyrirteekja og eftirspurnar @ markadi

(Hooker, 1996).

Til ad profa gildi fyrstu kenningar sinnar setti Hooker (1996) fram VAR likan sem

innihélt oliuverd, verd priggja manada rikisvixla, the GDP deflator, import price deflator,

3 Fjérdi arsfjéréungur arid 1972
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og annadhvort atvinnuleysisstig eda raunlandsframleidslu. begar Hooker préfadi fyrir
structural brake yfir allt timabilid notadi hann arsfjérdungstolur med télf tofdum gildum,
a timabilinu fyrir 1973 notadi hann atta tafin gildi og eftir 1973 sex tafin gildi. |
reikningum sinum notadi Hooker badi fyrsta mismun Iégaritma nafnverds og raunverds
oliu. Fyrsti mismunur légaritma nafnverds oliu er byggdur a8 sému adferdum og Mork
(1989) notadi, hrdoliuverd er byggt & PPl (Producers Price Index) fyrir 1973 og RAC
(Refiner Acquisation Cost) eftir 1973. Raunverd oliu er fundid med pvi ad deila GDP
deflatornum med verdi ut fra PPl. Hooker (1996) gerdi prju mismunandi proéf til ad
kanna fyrir structural brake arid 1973; venjulegt Chow-prof til ad kanna hvort metnu
studlarnir i 60ru urtakinu veeru tolfreedilega frabrugdnir studlunum i hinu drtakinu,
breytta utgafu af Chow-préfinu sem leyfir fastanum (e. intercept) ad breytast milli
timabila og ad lokum Chow-proéf an oliuverdsins i VAR-likaninu til ad athuga hvort
structural brake sé i hagvexti Bandarikjanna. Nidurstodur Hooker (1996) er ad finna i

toflu 4 og 5.

Tafla 4. Nidurstodur Hooker ur Chow-préfunum

VLF jafnan Atvinnuleysis
Structural Brake prof fyrir jafnan

1973:3/4

F — gildi og (p — gildi)

i. Venjulegt Chow-prof
Raunverd légaritma oliu 2,53 (p<0,001) 1,37 (p=0,106)
Nafnverd mismunar Iégaritma oliu 2,65 (p<0,001) 1,36 (p=0,112)

ii. Chow-prof, breytilegur fasti

Raunverd légaritma oliu 2,54 (p<0,001) 1,34 (p=0,124)
Nafnverd mismunar Iégaritma oliu 2,71 (p<0,001) 1,33 (p=0,131)
i, Chow-prdf dn oliuverds 2,19 (p=0,001) 1,06 (p=0,397)

Heimild: Hooker (Hooker, 1996)
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Tafla 5. Nidurstodur Hooker ur Granger orsakasamhengis préfum

Granger orsaka prof

Olia » VLF

Olia » Atvinnuleysi

i. Fyrra timabilid, 1948:1-1973:3

Raunverd légaritma oliu
Nafnverd mismunar Iégaritma oliu

ii. Seinna timabilid, 1973:4-1994:2

Raunverd légaritma oliu
Nafnverd mismunar Iégaritma oliu

jii. Allt timabilid, 1948:1-1994:2

Raunverd légaritma oliu
Nafnverd mismunar Iégaritma oliu

iv. Allt timabilid med Dummy
breytu eftir 1973

Raunverd légaritma oliu
Nafnverd mismunar Iégaritma oliu

F — gildi og (p — gildi)

2,26 (p=0,037)
2,94 (p=0,008)

1,25 (p=0,299)
0,91 (p=0,496)

0,79 (p=0,608)
0,97 (p=0,460)

0,79 (p=0,608)
0,97 (p=0,460)

2,43 (p=0,025)
2,71 (p=0,014)

1,20 (p=0,323)
0,79 (p=0,582)

0,80 (p=0,601)
0,89 (p=0,529)

0,80 (p=0,601)
0,89 (p=0,529)

Heimild: Hooker (1996)

Tafla 4 synir nidurstédu préfana Hooker um hvort structural brake sé arid 1973 og tafla
5 synir préfanir um hvort einhlida Granger orsakasamhengi oliu og landsframleidslu
vidhaldist yfir lengra timabil. Tafla 4 byggir & Chow-préfum par sem nulltilgatan er ad
ekkert structural brake hafi verid i timarodinni & pessu tiltekna timabili. Nidurstodur i
toflu 4 gefa til kynna ad structural brake hafi verid i sambandi hagvaxtar og oliuverds i
Bandarikjunum arid 1973. | profi i. er nulltilgdtunni um ekkert structural brake fyrir
sambandid hafnad midad vid 5% marktektarkrofu fyrir baedi tilvik, pegar jafnan
inniheldur légaritma af raunoliuverdi og med ldgaritma mismunar nafnverds oliu.
Badum profunum i lid ii, 4 l6garitma raunoliuverds og légaritma mismunar nafnverds
oliu, er hafnad midad vid 5% marktektarkréfu, p-gildi er minna en 0,001. [ peim préfum

leyfir Hooker dlika fasta fyrir og eftir 1973. pridji og sidasti lidur Chow-préfanna byggir &
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VAR likaninu an oliuverds, profid bendir til pess ad structural brake hafi verid i
landsframleidslu Bandarikjanna arid 1973 en pvi er hafnad midad vid 5%
marktektarkrofu. Atvinnuleysi virdist vera st6dugt i 6llum Chow-préfunum. Nidurstodur
Hooker gefa pvi til kynna ad structural brake hafi verid @ sambandi oliuverds og
hagvaxtar Bandarikjanna arié 1973. Ein moguleg asteeda fyrir pessum nidurstédum er ad
samband oliuverds og hagvaxtar hafi verid vitlaust skilgreint i pessum linulegu likbnum
en eins og komid verdur inn 3 ad nedan voru oliuverdlaekkanir ekki algengar fyrir 1973

og pvi var fyrst reynt almennilega a fallformid eftir pad ar.

Tafla 5 inniheldur Granger-orsaka préf til ad kanna hvort samband oliuverds og
landsframleidslu Bandarikjanna haldist yfir 1973. [ 1id i. kemst Hooker (1996) ad sému
nidurstédu og Hamilton (1983). Granger orsakaproéfin hans Hooker yfir timabilid 1948:1-
1973:3 gefa til kynna ad oliuverd Granger-orsaki framtidarframleidslu par sem badum F-
profunum er hafnad midad vid 5% marktektarkrofu. Baedi fyrir l6garitma af raunverdi
oliu og légaritma af mismun nafnverds oliu. Hooker reiknadi impulse response fallio fyrir
eins stadalfraviks haekkunar oliuverds midad vid timabilid 1948:1-1973:3. Samkvaemt pvi
vard voxtur landsframleidslu 0,6% laegri en ddur, premur og fjorum arsfjordungum eftir
skell. Hooker framlengir sidan timabilid fram yfir 1973 og virdist sem sambandid rofni.
Nulltilgatunum um ad légaritmi mismunar nafnverds og légaritmi raunverds Granger-
orsaki oliuverdi er ekki hafnad midad vid 5% marktektarkréfu. Hann kemst ad sému
nidurstodu fyrir timabilid eftir 1973, préfin hans gefa til kynna ad fra 1973:4-1994:2 sé

ekki Granger orsakasamhengi milli oliuverds og landsframleidslu.

bpessar nidurstédur Hooker gefa til kynna ad structural brake hafi verid i sambandi
hagvaxtar og oliuverds i Bandarikjunum i kringum 1973. Einnig virdist sem oliuverd
Granger-orsaki ekki lengur landsframleidslu eftir 1973. Hugsanleg astaeda fyrir pvi hvers
vegna oliuverd orsaki ekki lengur landsframleidslu gaeti verid ad fallformid sem studst er
vid i sambandi breytanna sé ekki rétt skilgreint. Hamilton (1983) benti 4 ad fyrir 1973
hafi oliuverd i Bandarikjunum verid dkvardad af stofnunum i oliufylkjunum og
einkenndist timarddin yfir timabilid 1948-1973 nanast eingdngu af verdhaekkunum. |
kringum 1980 runnu upp fyrstu darin eftir seinni heimsstyrjold par sem miklar
oliuverdlaekkanir urdu, pad er pvi ekki fyrr en i seinni tid sem fallform oliuverds i

greiningunum fer ad skipta meira mali. Adur en vid athugum gildi pridju kenningar
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Hooker um 6samhverf ahrif oliuverds a landsframleidslu er 6nnur kenningin um hvort

oliuverd sé innri steerd (e. endogeneity of oil) skodud nanar.

4.3.2 Oliuverd sem innri staerd

Hooker (1996) taldi eina hugsanlega skyringu fyrir pvi hvers vegna Granger
orsakasamhengi virtist rofna milli oliuverds og landsframleidslu eftir 1973, ad oliuverd
hefdi verid ytri steerd fyrir 1973 en innri sterd eftir 1973. Tilgangur Granger
orsakasamhengisprofananna er ad athuga hvort dmaelanlegi hluti (e. unforecastable
component) oliuverdbreytinga hjalpi til vid ad spa fyrir um framtidargildi hagsteerda.
Eftir pvi sem meiri upplysingar um framtidaroliuverd er ad finna i 66rum hagstaerdum,
beim mun minni er d6maelanlegi hluti dhrifa oliuverds. betta mun pvi leida til pess ad
erfidara er ad greina samband milli oliuverds og annarra hagstaerda i hefbundnu VAR
likani. Hamilton (1983) setti fram pessa somu kenningu fyrir arin 1948-1973 og proéfadi
hvort einhver pridja breyta Granger-orsakadi baedi oliuverd og landsframleidslu,
nidurstédur hans eru i téflu 3 ad ofan. | préfunum hans voru engar hagstaerdanna sem
virtust Granger-orsaka oliuverd, ad undanskyldu kolaverdi og verkféllum. Nidurstodur
hans styrkja kenninguna um ad oliuverd hafi verid ytri staerd fyrir 1973. Hooker
framkvaemdi einnig Granger orsakaprof fyrir timabilid 1948:1-1973:3 fyrir hagstaedirnar i

sinu likani og framkvaemdi svo alika proéf fyrir timabilid eftir 1973.

Tafla 6 inniheldur nidurstodur Hooker (1996) Ur Granger orsakasamhengis préfunum

um hvort oliuverd sé innri breyta.

Tafla 6. F-prof fyrir Granger orsakasamhengi ymissa hagstaerda fyrir og eftir 1973

Tilgatuprofanir um hvort oliuverd sé innri staerd

A. Fyrra timabilid, drin 1948:1-1973:3

VAR likan med atvinnuleysi R|k|s,v|xlar Ver6,bolga Innfl,. verdbolga AtV|r,muIeyS|
-+0liu +0liu +0liu +0liu
Raunverd légaritma oliu 1,62 (0,15) 1,12 (0,36) 1,62 (0,15) 1,19 (0,32)
Log-mismunur oliuverds 0,38 (0,93) 0,38 (0,93) 1,10 (0,38) 0,71 (0,68)
VAR likan med hagvexti Rikisvixlar Verdbdlga Innfl. Verdbdlga VLF
+0liu +0liu +0liu +0liu
Raunverd légaritma oliu 2,15 (0,05) 1,22 (0,31) 1,75 (0,11) 2,32 (0,03)
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Log-mismunur oliuverds 0,66 (0,72) 0,38 (0,93) 1,60 (0,15) 1,40 (0,22)

B. Seinna timabilid, arin 1973:4-1994:2

, , . Rikisvixlar Verdbdlga Innfl. verdbdlga Atvinnuleysi
VAR likan med atvinnuleysi »0liL »0liu & »0liu g »0liu Y
Raunverd légaritma oliu 1,80 (0,10) 1,78 (0,10) 0,21 (0,99) 1,23 (0,30)
Log-mismunur oliuverds 0,10 (1,00) 0,91 (0,52) 0,52 (0,84) 0,58 (0,79)
VAR likan med hagvexti Rikisvixlar Verdbolga Innfl. Verdbdlga VLF
+0liu +0liu +0liu +0liu

Raunverd légaritma oliu 0,87 (0,55) 0,96 (0,48) 0,28 (0,97) 0,15 (1,00)
Log-mismunur oliuverds 0,52 (0,84) 0,58 (0,79) 0,30 (0,96) 0,20 (0,99)

Heimild: (Hooker, 1996)

Hluti A* synir Granger préfanirnar fyrir timabilid 1948:1-1973:3 og B hluti sému
profanir fyrir timabilid 1973:4-1994:2. Nidurstodurnar i toflu 6 stydja ekki kenninguna
um ad oliuverd sé innri staerd eftir 1973. | A hluta er nidurstadan su ad flestar préfanir
benda til pess ad hagstaedirnar Granger-orsaki ekki oliuverdi, ad undanskyldum hagvexti
og verdi rikisvixla, en paer staerdir virdast Granger-orsaka légaritma raunoliuverds midad
vid 5% marktektarkréfu. A seinna timabilinu er engin hagsterdanna sem Granger-
orsakar oliuverdi samkvaemt nidurstédum Hooker midad vid 5% marktektarkrofu.
Nidurstodur Hooker (1996) veikja pvi kenninguna um ad samband oliuverds og
landsframleidslu hafi dalad vegna pess ad oliuverd sé innri steerd (e. endogenous) eftir
1973. Einungis er eftir ad kanna gildi pridju kenningar Hooker um ad fallform

sambandsins hafi verid vitlaust skilgreint.

4.4 Fallform sambands oliuverdbreytinga og hagsveiflna

pridja kenningin sem Hooker (1996) setti fram var ad fallform sambands oliuverds og
landsframleidslu hefdi ekki verid rétt skilgreint. Likonin sem vid héfum hingad til fjallad
um gera rad fyrir linulegu sambandi milli oliuverds og landsframleidslu. Rétt eins og
oliuver6hakkun myndi leida til efnahagslegrar nidursveiflu samkvaemt peim likbnum

2tti oliuverdlaekkun ad gefa til kynna ad uppsveifla sé i veendum. bad hefur ekki reynst

4 Svigarnir takna p-gildi préfana, préfanirnar kanna hvort 6ll tafin gildi tiltekinnar breytu séu null. Allar

adhvarfsgreiningarnar innihalda fasta. Atta tafin gildi eru notud fyrir fyrra timabilid og sex fyrir seinna.
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vera raunin. Hagfraedilegar greiningar a ahrifum oliuverdskella stydjast oft vid likon sem
byggja a framleidslufalli sem inniheldur fjarmagn, vinnuafl og orkunotkun, t.d. eins og
likanid sem var sett fram i kafla 3.1. bessi likon gera rad fyrir ad oliuverdbreytingar séu
linulega tengdar hagsveiflum, oliuverdhaekkun myndi pvi leida til kreppu, t.d. vegna pess
ad bilaframleidsla verdur kostnadarsamari og hinn almenni neytandi geeti frestad
bilakaupum vegna hzerra oliuverdlags. betta geeti sidan skapad atvinnuleysi og flutning
adfanga fra bilaidnadinum og um leid nidursveiflu i hagkerfinu. Ef oliuverd leekkar hins
vegar hvetur pad ekki neytendur til ad kaupa sér nyjan bil né eykur umsvif
bilaframleidsluidnadarins. Oliuverdlaekkanirnar gaetu hins vegar verid afleiding af
samdraetti i hagkerfinu; umsvif orkufreks idnadar dragast saman, neytendur fresta
orkufrekum fjarfestingum, t.d. bilakaupum, og eftirspurn eftir oliu minnkar. Minni
eftirspurn eftir oliu sokum samdrattarins geeti pvi leitt til oliuverdlakkunar. Ef t.d. ef litid
er til baka til asisku kreppunnar arid 1997 og heimskreppunnar sem héfst undir lok ars
2007, pa fylgdu miklar oliuverdlaekkanir peim samdraetti. Oliuveréhaekkanir geetu pvi

orsakad nidursveiflu en dliklegt er ad oliuverdlaekkanir skapi grundvoll fyrir uppsveiflu.

4.4.1 Hvers vegna skiptir fallformid mali?

Hamilton (2003) setti fram einfalda hermun til ad syna fram & ahrif af linulegu mati 4
fallform sem vaeri i raun ekki linulegt og par med hvers vegna fallform skiptir mali.
Latum vy, takna hagvoxt og o, takna hlutfallslega breytingu a oliuverdi. Gerum rad fyrir

ad hid sanna samband y; og o; sé gefid sem:

ye = floe) + & (15)
bar sem ¢, er venjulegur leifalidur. Gerum rad fyrir ad 1% hakkun a oliuverdi leidi til %
leegri hagvaxtar og gerum rad fyrir ad oliuverdlaekkun hafi engin ahrif & hagvoxt. Fallid
f (0;) feest pvi samkvaemt jofnu 16:

_ a, 0 <0 (16)
flo) = {a - Bo,, 0: >0

Vié hermunina henti Hamilton (2003) fyrst ut 6llum 6llum neikvaedum o; par til hann var

med Urtak 50 gilda sem 6ll voru jakvaed, gildi a, B, &, 0 voru hermd ut fra jofnu 17:

a=2 B=01 & ~N(0,225 o, ~N(0,100) (17)
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betta gerdi hann til pess ad fyrsta urtakid uppfyllti skilyrdi um linulegt samband og
venjuleg adferd minnstu kvadrata aetti pvi ad skila gédu mati @ hinum sénnu stikum.
Nidurstodur VAMK matsins a drtak 50 jakveedu gildanna eru i jofnu 18. Stadalskekkja

metlanna var g, = 0,47 og og = 0,044-:

ye =2,29-0,1170, (18)
Nidurstodur VAMK matsins & hermdu r6dina gefa til kynna ad oliuverd virdist hafa ahrif
a landsframleidslu, metnu stikarnir eru nokkud nalaegt hinum sonnu stikum. Naest

tvofaldadi Hamilton urtaksstaerdina og leyfdi baedi jakvaed og neikvaed gildi. Mat VAMK
fyrir seinna urtakid vard:

y: = 1,65 —0,0290, (19)
par sem stadalskekkja metlanna var o, = 0,16 og og = 0,015. Matid i steerra Urtakinu
gefur oliuverdi % af vaeginu sem pad fékk i minna urtakinu og matid er enn lengra fra
hinum sanna stika en i minna Urtakinu. Astaedan fyrir pessum mun er ad ef j6fnur 15 og
16 takna hid sanna samband oliuverds og landsframleidslu og urtakid inniheldur
neikvaed gildi, mun venjuleg adhvarfsgreing likt og notud var ekki skila samkveemu mati
(e. consistent estimate) fyrir metilinn S, p.e. metlarnir stefna ekki & hina sénnu stika
eftir pvi sem urtakid staekkar, sokum mistaka til ad taka tillit til fallforms (Hamilton,

2003).

Mynd 6 synir nidurstédur hermunarinnar, myndin vinstra megin synir mat minna
Urtaksins og myndin haagra megin synir nidurstddur staerra drtaksins. A bAdum myndum
er hid sanna samband, y; = 2 — 0,10, + & teiknad sem brotin lina og matid synt med

6brotinni linu.

6 6

> >
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-4 T -4 T
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Mynd 6. Nidurst6dur hermananna Hamilton (2003)
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Hamilton (2003) ték deemi til studning kenningarinnar um mistulkun fallforms. Hann
setti fram VAR likan sem byggdi a arsfjordungshagvexti Bandarikjanna, y, a fjégur tafin
gildi af hagvexti og prosentubreytingu nafnverds hraoliu, o,_;. Nidurstédur mats a pessu
likani fyrir timabilid 1949:2-1980:3 eru i j6fnu 20°:

ye = 1,19+ 0,20y,_, + 0,06y;_, — 0,09y;_3 — 0,20y, _4 (20)
—0,0030;—4 — 0,0300;_, — 0,0360;_3 — 0,0640;_4
Impulse response fallid fyrir jofnu 20 gefur til kynna ad 10% haekkun oliuverds leidi til
1,4% laegri hagvaxtar fjorum arsfjérdungum sidar. Vegna linuleika matsins aetti 10%
laekkun oliuverds einnig ad leida til 1,4% haerri hagvaxtar @ sama timabili en raunin hefur
verid ad miklum oliuverdsleekkunum hefur ekki fylgt efnahagsleg uppsveifla. Hamilton
endurmat sidan sama likanid fyrir timabilid 1949:2-2001:3, nidurstédurnar Ur pvi mati
eru i jofnu 21°%
ye =0,72+0,28y,_4 + 0,13y,_, — 0,06y,_3 — 0,12y, _, (21)
—0,0030;_4 — 0,0030;_, — 0,0040,_3 — 0,0160;_4
Studullinn fyrir 0;_, er % af gildinu Ur styttra drtakinu sem svipar til nidurstadanna ur
hermuninni & jo6fnu 15, hann er enn marktakur midad vid 5% krofu. Asteedan fyrir
bessum mun er eins og adur var tekid fram, 10% oliuverdlakkun skapar ekki grundvoéll

fyrir auka 1,4% hagvexti.

4.5 Utreikningar hagfradinga med tilliti til 6samhverfs fallforms

Mork (1989) taldi ad mistulkun fallforms likt og i hermun Hamilton, hafi verid dstaedan
fyrir pvi ad sambandid milli oliuverds og landsframleidslu i Bandarikjunum virtist hverfa.
[ gdgnum fyrir 1980 er Iitid um oliuverdlaekkanir, Grtakid gaeti pvi verid nokkud svipad
urtakinu sem sést @ mynd 6 til vinstri. Eftir 1980 voru verdlaekkanir tidari og eftir pvi sem
fleiri gildum er baett i Urtakid nalgast pad svipad urtak og mynd 6 til haegri synir. Fleiri
athuganir myndu pvi veikja nidurstodur linulegra mata, eins og nidurstadan var i mati

Hamilton i j6fnu 21.

> Stadalfravik metlanna i peirri r68 sem er i jéfnunni: (0,19; 0,09; 0,09; 0,09; 0,09; 0,027; 0,027; 0,027; 0,028)

6 Stadalfravik metlanna i peirri r68 sem er i jéfnunni: (0,11; 0,07; 0,07; 0,07; 0,07; 0,006; 0,006; 0,006; 0,007)
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Til ad kanna hvort ahrif oliuverds a landsframleidslu séu dsamhverf notadi Mork
(1989) oliuverdlaekkanir og oliuverdhaekkanir sem sitt hvora skyristaerdina i VAR likani.
Hada breytan i likani Mork var 400 sinnum breytingin & ldgaritma landsframleidslu,
metid & verdlagi 1982. Ohadu breyturnar, raunoliuverdhaekkanir og -laekkanir voru
settar fram med fjérum t6fdum gildum. Gognin byggdu a arsfijordungstélum. Mork
skilgreindi ver6haekkunarbreytuna sem null ef verd leekkadi en annars rétta haekkun,

hann skilgreinir verdlaekkanirnar a alika mata. Nidurstodur Mork eru i toflu 7.

Tafla 7. Adhvarfsnidurstdodur fyrir raunlandsframleidslu 8 méti oliuverdhaekkunum og laekkunum

Breyta Tafin gildi Granger profanir
1 2 3 4 F(4,125) p—gildi
Raunoliuverdhaekkun -0,031 -0,015 -0,049  -0,049 4,681 0,001
(0,022) (0,021) (0,020) (0,019)
Raunoliuverdlakkun -0,003 0,037 0,010 -0,027 1,710 0,152

(0,020) (0,026) (0,027) (0,023)

Heimild: Mork (1989), stadalfravik metlana eru i svigunum.

Sjdum ad allir studlarnir fyrir oliuverdhaekkanirnar eru neikvaedir og Granger
orsakaprof hafnar ndlltilgdtunni ad allir stikarnir séu jafnir nulli midad vid 5%
marktektarkrofu, p-gildi er 0,001. Studlarnir fyrir oliuverdlaekkanirnar taka mismunandi
gildi og Granger orsakaprof leidir ekki til héfnunar nadlltilgadtunnar um ad allir stikarnir
séu null midad vid 5% marktektarkrofu, p-gildi er 0,152. Nidurstodurnar gefa til kynna

ad oliuverdhakkanir Granger-orsaki framtidarframleidslu en ekki oliuverdlakkanir.

Nidurstodur Mork (1989) gafu til kynna ad oliuverdlaekkanir Granger-orsaki ekki
framtidarframleidslu i Bandarikjunum & medan oliuverdhakkanir hins vegar gerdu pad.
Oliuverdhaekkanir myndu pvi samkveemt nidurst6dum hans hafa neikveed ahrif a
framtidarframleidslu. Hooker (1996) komst ekki ad sému nidurstodu og Mork. Hooker
framkvaemdi Granger orsakasamhengisprofanir & oliuverdi vid landsframleifslu og
atvinnuleysi fyrir timabilin 1948:1-1973:3, 1973:4-1994:2 og 1948:1-1994:2. Hann
profadi ut frd nokkrum af helstu skilgreiningum fyrri hagfraedinga a sambandinu.

Nidurstodur hans eru i toflu 8.
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Tafla 8., Granger orsakaprof Hooker ut fra nokkrum af helstu skilgreiningum fyrri hagfraedinga a
sambandi oliuverds, landsframleidslu og atvinnuleysis.

Granger orsakaprof fyrir oliuverd

i. Fyrra timabilid, 1948:1-1973:3

Annadveldi mismunar Iégaritma oliuverds
Oliuverd mea tilliti til flokts
Oliuverd@haekkanir eingéngu
Oliuverdlaekkanir eingéngu
Oliuverdhaekkanir og laekkanir

ii. Seinna timabilid, 1973:4-1994:2

Annadveldi mismunar Iégaritma oliuverds
Oliuverd mea tilliti til flokts
Oliuverd@haekkanir eingéngu
Oliuverdlaekkanir eingéngu
Oliuverdhaekkanir og laekkanir

iii. Allt timabilid, 1948:1-1994:2

Annad veldi mismunar Iégaritma oliuverds
Oliuverd mead tilliti til flokts
Oliuverdhaekkanir eingéngu
Oliuverdlzekkanir eingéngu

Olia » VLF

2,25 (p=0,038)
1,72 (p=0,114)
2,86 (p=0,011)
1,30 (p=0,267)
1,72 (p=0,077)

0,50 (p=0,808)
1,44 (p=0,219)
1,03 (p=0,420)
1,25 (p=0,302)
0,79 (p=0,658)

1,55 (p=0,118)
1,41 (p=0,172)
1,35 (p=0,203)
0,45 (p=0,938)

Olia » Atvinnuleysi

3,79 (p=0,001)
3,49 (p=0,003)
2,34 (p=0,034)
0,63 (p=0,748)
2,37 (p=0,012)

0,50 (p=0,806)
1,27 (p=0,288)
1,32 (p=0,271)
0,35 (p=0,906)
1,08 (p=0,402)

1,13 (p=0,343)
0,85 (p=0,603)
1,05 (p=0,410)
0,36 (p=0,974)

Tolf tafin gildi voru notud fyrir allt timabilid, atta fyrir fyrra timabilid og sex fyrir seinna timabilid.

Heimild: (Hooker, 1996)

Hooker framkveemdi Granger orsakapréf fyrir mismun légaritma oliuverds i 6dru
veldi, oliuverd med tilliti til flokts, oliuverdhakkunum einungis, oliuverdlaekkunum
einungis og baedi oliuverdhaekkunum og laekkunum. Nidurstédur préfananna hans
Hooker voru ad flestar skilgreiningar hans a oliuverdbreytingunum virtust Granger-
orsaka framtidar framleidslu og atvinnuleysi a fyrra timabilinu en ekki & seinna
timabilinu midad vid 5% marktektarkrofu. Nidurstodur Mork (1989) um ad
oliuverdhakkanir hafi Granger-orsakad landsframleidslu eftir arid 1973 virdast hverfa

begar Hooker framlengir timabilid til rsins 1994.

Nidurstodur Hooker (1996) gafu til kynna ad sambandid milli oliuverds og hagsveiflna

virtist hverfa eftir 1980 en Hamilton (1996) var ekki sannfeerdur um ad sambandid hafi
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rofnad. Hamilton (1996) vitnadi i fraedileg likon likt og sett voru fram i pridja kafla og
benti & ad ef helstu ahrif oliuverdskella vaeru ad draga ur eftirspurn eftir neyslu og
fjarfestingu myndu vaentingar um framtidarverd einnig skipta mali. Hann taldi ad ef pad
2tti ad meta ahrif oliuverds 4 neyslu og fjarfestingarhneigd einstaklinga og fyrirtaekja
veeri vid heaefi ad skilgreina oliuverdbreytingar sem nettdstodu yfir akvedid timabil frekar
en hakkunina sem atti sér stad einungis @ einum arsfjéroungi. Hann benti 4 ad mikid ad
oliuverdhaekkununum eftir 1986 voru einungis leidréttingar a fyrri l&ekkunum og pvi zetti
ekki ad lita & peer eins og venjulegar oliuver6hakkanir, eins og sja ma 4 mynd 7.
Hamilton skilgreindi pvi netté-oliuverdbreytingar yfir sidasta ar pannig ad gildi hverrar
oliuverdbreytingar fyrir tiltekinn arsfjéréung var borid saman vid gildid sidustu fjora
arsfjérdunga; ef breytingin reyndist meiri en sidustu arsfjérdunga ték timarddin pad

gildi, annars var pad null.
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Mynd 7. Breyting a nafnverdi oliu. Fyrsti mismunur légaritma PPI visitélunnar fyrir hraoliu.

Heimild: (Hamilton, 1996)

Nidurstodur préfana Hamilton eru i toflu 9.
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Tafla 9. Granger orsakaprof fyrir netté-oliuverdbreytingar og nafnverdsbreytingar vid landsframleidslu.

Granger orsaka prof

Nulltilgata: ekkert Granger orsakasamhengi milli oliu og landsframleidslu

Oliuverdskilgreining

Timabil Breyting @ nafnverdi oliu Netto-oliuverdhakkanir
1948:1-1973:3 2,94(p=0,008) 3,15(p=0,005)
1973:4-1994:2 0,87(p=0,525) 1,26(p=0,294)
1948:1-1994:2 0,83(p=0,615) 2,14(p=0,020)

Préfin byggja @ adhvarfsgreiningu af hagvexti a fasta, tafin gildi af hagvexti, oliuverdbreytingum,
verdbdlgu og breytingu & verdi innflutnings. Atta tafin gildi eru notud fyrir oliuverdbreytingarnar & fyrra
timabilinu, sex a seinna timabilunu og tolf fyrir allt timabilid. Skilgreiningar breytanna byggja a
skilgreiningu Hooker (1996) ad netté-oliuverdbreytingum undanskyldum.

Heimild: (Hamilton, 1996)

Sjdum samkveemt peim annars vegar ad breyting & nafnverdi oliu virdist einungis
Granger-orsaka framtidarlandsframleidslu a fyrra timabilinu og sambandid virdist hverfa
eftir arid 1973. Hins vegar gefur nidurstadan til kynna ad netté-oliuverdbreytingar
Granger-orsaki framtidarlandsframleidslu, baedi & fyrra timabilinu og a 6llu timabilinu.
Hamilton benti einnig 4 ad sa metill sem virtist hafa mest ahrif 8 marktekt préfanna var
netté-oliuverd fyrir fjorum Aarsfjdrdungum. Hamilton (1996) vildi einnig meina ad
hugsanleg astaeda fyrir pvi ad netté-oliuverdbreytingarnar virtust Granger-orsaka
framtidarframleidslu fyrir seinna timabilid vaeri vegna minni styrks F-profsins i litlum
gagnasofnum, frekar en ad oliuverd hafi ekki haft ahrif 4 framleidslu a pvi timabili. Fyrir

seinna timabilid var kritiska gildid byggt a F(6,52).

Hamilton (1996) var pvi @ peirra skodun ad sénnunargognin sidan arid 1983 hafi
styrkt kenningu hans um neikvaed ahrif oliuverdhaekkana & hagvoxt. Hann taldi ad
politisk saga Mid-Austurlandanna myndi éumflyjanlega veita hagfreedingum enn frekari
upplysingar um ahrif oliuskella @ hagvoxt i ndanustu framtid. Hann endadi grein sina um
nettd-oliuverdbreytingarnar med pvi ad stadhaefa ad 4 naestu arum myndi aukin spenna

i Mid-Austurlondum valda oliuverdskelli & ny og ad i kjolfarid myndi verda kreppa i
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Bandarikjunum. Nokkrum drum seinna fylgdi sidan kreppa i kjolfar seinna

Persafldastridsins, upppotanna i Venesuela og mikilla oliuverdhakkana.

Hamilton (2003) endurmat sidan sambandid i ljési nyrra gagna og notadi til pess
nalgun Mork (1989) til ad leggja homlur a VAR likan sitt i jofnu 21. Hamilton skilgreindi

nytt fallform i likaninu sinu sem:

e {0, 0, <0 (22)
t 0¢) 0, >0

og framkvaemdi svo mat a alika VAR likani og i jofnu 21 par sem o,_; er skipt ut fyrir
0;*_]-. Nidurstadan Ur pvi mati fyrir timabilid 1949:2-2001:3, er { j6fnu 23’.

v = 0,88+ 0,26y,_4 +0,12y;,_, — 0,07y;_3 — 0,14y, _, (23)

—0,0110/; — 0,0050;_, — 0,0070;_; — 0,0230;"_,

Ahrifin af oliuverdhakkunum eru samkvaemt j6fnu 23 meiri en af oliuverdbreytingum
likt og i j6fnu 21, med enn laegri stadalskekkju og oll formerki oliuverdhaekkanna voru
neikveed eins buist var vid. Hamilton (2003) endurreiknadi einnig ahrif af netté-
oliuverdbreytingum fyrir petta sama timabil par sem netté-oliuverdhaekkanir reyndust
Granger-orsaka hagvoxt par sem formerki metlanna voru 6ll neikvaed eins og buist var

vid, p.e. netté-oliuverdhaekkanir hafa neikvaed ahrif 4 hagvoxt.

Empiriskar rannséknir virdast stydja fallformié sem Mork (1989) og Hamilton (1996)
settu fram til ad nalga dsamhverf ahrif oliuverdbreytinga & landsframleidslu. Baedi
Hamilton (2003) og Mork (1989) fengu marktaekar nidurstédur ar métum sinum sem
byggja 4 pessum nalgunum, nidurstodur peirra gafu til kynna ad oliuverdhakkanir
Granger-orsaki framtidarframleidslu & medan oliuverdlaekkanir geri pad ekki. bratt fyrir
bessar nidurstodur hafa adrir freedimenn gagnrynt petta samhengi. Hooker (1996) taldi
ad 6samhverfa fallformid sem Mork setti upprunalega fram geefi ekki gott mat eftir
1986. Hamilton (1996) taldi ad asteedan fyrir ad Hooker hafi mistekist ad syna fram &
marktaek ahrif oliuverdhaekkana hafi verid vegna pess ad ef sambandid vaeri pannig ad
ef oliuverdhakkun myndi orsaka tilhneigingu hja neytendum og fyrirtaekjum til ad fresta
neyslu og fjarfestingu a oliufrekum vorum pa pyrfti einnig ad taka tillit til vaentinga

neytenda og fyrirteekja um framtidaroliuverd, hvort peir telji haekkunina varanlega eda

’ Stadalfravik metlanna i peirri r68 sem er i j6fnunni: (0,13; 0,07; 0,07; 0,07; 0,07; 0,009; 0,009; 0,009; 0,009)
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einungis skammtimabreytingu (Hamilton, 2003). Hamilton (2003) beitti sveigjanlegari
adferd vid mat 4 sambandi oliuverds og hagvaxtar par sem hann setti fram likan sem
innihélt fravik fra linuleika sem slembibreytu. Nidurstodur hans ar pvi mati gafu til
kynna ad samband oliuverds og hagvaxtar veeri 6linulegt; préfanir hans a pessu
sambandi leiddu til marktaeks fraviks fra linuleika. | pessu sveigjanlega mati préfadi
Hamilton einnig ad halda oliuverdbreytingum sidustu prja arsfjéréunga fostum og leyfa
breytingar a arsfjérdungnum par a undan. Samkveemt peim préfum virtist fallformid
sem Mork (1989) skilgreindi na peirri breytingu best. Hamilton (2003) var & bpeirri
skodun ad fallsambandid veaeri tvimaelalaust dlinulegt, hann taldi ad pegar dlinuleikinn
veeri athugadur med slikum sveigjanlegum ndlgunum nezedu skilgreiningar Hamilton
(1996) og Mork (1989) ad lysa sambandinu vel. Nidurstédur Hamilton voru pvi tveer. |
fyrsta lagi ad oliuverdlakkanir hafi pvi i raun minni ahrif 4 hagvoxt en haekkanir og i 6dru
lagi ad oliuverdhakkanir Granger-orsaki landsframleidslu par sem verdhakkanirnar hafi
neikveed ahrif @ hagvoxt. Hamilton (2005) endurmat sidan likan Hamilton (1996) fyrir
netté-oliuverdhaekkanir fyrir timabilid 1949:2-2005:2. Nidurstada hans var ad nettd-
oliuver6hakkanir Granger-orsaki framtidarlandsframleidslu, allir metlarnir voru
neikvaedir og spadi likanid hans ad ef 10% aukning yrdi a nettd-oliuverdi myndi pad spa

fyrir um 1,4% samdratt i hagvexti.
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5 Lokaord

Til ad reyna ad gera grein fyrir ahrifum oliuverdbreytinga a hagsveiflur i Bandarikjunum
var saga oliuverdskella rakin, allt fra seinni heimstyrjold og fram til arsins 2012.
Bandarikin hafa avallt verid staerstu oliuneytendur i heimi og pvi hefur eins mikilvaeg
hravara og olia eflaust haft mikil ahrif 4 efnahag peirra og fjallar ritgerdin um pessi ahrif.
Eins og fjallad er um i kafla 2 hafa timasetningar oliuverdbreytinga og hagsveiflna i
Bandarikjunum verid mjog samstiltar. Pad bendir til pess ad o6liklegt sé ad um hreint
tilviljanakennt samband sé ad raeda. Ekki hefur fyrirkomulag oliuframleidslu pé alltaf
verid eins i Bandarikjunum og astaedur oliuverdhakkana verid misjafnar. Fyrir 1973 var
oliuframleidslu i Bandarikjunum styrt af stofnunum i oliuframleidslufylkjunum, stofnanir
likt og TRC akvordudu pa leyfilegt framleitt magn fyrir hvern manud en slikar
verdstyringar geta haft truflandi ahrif & markadinn. TRC haféi pvi mikil ahrif a
oliuverdbreytingar i Bandarikjunum a6ur en slakad var a slikum framleidsluhémlunum
en vikid var algerlega fra peim 4rid 1973. A timum TRC einkenndist oliuverd pvi nanast
eingdngu af verdhaekkunum, pad var ekki fyrr en ad Bandarikin foru ad vera hadari
erlendri framleidslu sem oliuverdlaekkanir féru ad vera tidari. pPad er af peirri astadu

sem hagfraedingar hafa yfirleitt greint dhrif oliuverdbreytinga med hlidsjon af pvi ari.

Oliuverdbreytingarnar sem einkenna sidustu aratugi er haegt ad rekja til ymissa réta.
Flestar hafa verid tengdar beint vid frambodsbresti sékum podlitiskra atburda i
oliuframleidslulondunum en peir hafa verid tidir siGustu aratugi. OPEC hafa einnig haft
mikil ahrif 4 heimsmarkadsverd oliu, miklu ver8hakkanirnar & attunda aratug sidustu
aldar hafa oft verid tengdar vid samtokin og einnig toldu Barsky og Kilian (2004) ad haegt
veeri ad rekja oliuverdhaekkanirnar 1999-2000 til peirra. Barsky og Kilian (2004) reyndu
einnig ad utskyra hvers vegna oliuverdbreytingarnar hafa verid jafn fjolbreyttar og raun
var 4 sidustu old. beir settu fram kenningu um oliuverdhakkanir af varudarradstofunum
og notudu sem daemi til studnings peirri kenningu haegfara oliuverdhakkanirnar fyrir
seinna Persafldastridid. Einning settu peir fram kenningu um ad ahrif OPEC radist af

bjodhagfraedilegu astandi frekar en einungis fundum og framleidsludkvérdunum.
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Annad sem hefur haft ébein ahrif a oliuverd i Bandarikjunum er bidradakostnadur.
Taka verdur tillit til bidradakostnadar pegar pegar raunkostnadur oliu er metinn en
fornarkostnadurinn  vid bidradatima & timum oliuskorts spilar einnig inni
oliuverdhaekkanirnar. Frech og Lee (1987) matu bidradakostnadinn vegna oliuskorts i
Bandarikjunum og t.d. bentu peir @ ad hann jék bensinverd um helming i mars arié 1974
og um pridjung eftir byltinguna i fran. Hamilton (2011) vitnadi i grein New York Times
bar sem &standinu & beninskorts timabilinu i kringum Irans byltinguna i Bandarikjunum
var lyst; strax klukkan atta ad morgni héfdu myndast allt ad 60 bila radir fyrir utan

bensinstodvar i Bandarikjunum og sumar voru allt uppi halfa milu ad lengd.

Fraedilegt likan sem byggdi & framleidslu, fjarmagni og orkunotkun var sett fram.
Tilgangurinn med pvi er ad syna fram a hver fraedileg ahrif orkukostnadar geetu verid 3
hagkerfi. | umfjéllun sinni um kreppur sidustu aldar kom Williamson (2011) inn & pessi
ahrif hlutfallslegs orkukostnadar. Hann benti 4 ad par sem Bandarikin eru einir staerstu
oliuneytandur i heimi, og mikil idnadar pjod, er hlutfallslegur orkukostnadur oliu frekar
har hja peim, t.d. var hann 3,8% af landsframleidslu peirra arid 2005. Hann vildi rekja
kreppurnar 1974-1975, 1981-1982, 1990-1991 og 2001 ad miklu leyti til
oliuverdhaekkananna sokum aukins hlutfallslegs orkukostnadar pjédarinnar en greiningu
sina byggdi hann einungis & freedilegum kenningum, likt og peirri sem sett var fram i
kafla 3.1. Onnur fraedileg kenning var til umfjéllunar, kenningin um feerslu adfanga.
Hofundur er med henni ad benda & hugsanleg truflandi ahrif af oliuverdbreytingum &
starfsemi hagkerfisins. Til deemis getur oliuverdhaekkun leitt til minni eftirspurnar eftir
bifreidum sem dregur Ur umfangi bilaidnadarins. Ef samdrattur verdur i bilaidnadi
skapar pad feerslu adfanga fra honum, ef adfongin eru nokkud sérhzefd getur pad
skapad baedi langvarandi atvinnuleysi og verri nytingu fjdrmuna og par med dregid ur

virdisauka i samfélaginu.

A0 lokum var fjallad um tolfreedilegar rannséknir hagfraedinga & sambandi oliuverds
og hagsveiflna i Bandarikjunum. Samkvaemt fraedilegu likbnunum var nidurstadan su ad
oliverdhaekkun skapadi grundvoll fyrir samdraetti hagvaxtar, naesta skref var pvi edlilega
ad tengja kenningar vié raunveruleikann med hjalp tolfreedi. Eins og fram kemur i
ritgerdinni hafa peir ekki verid allir sammala um hver raunveruleg ahrif

oliuverdbreytinga eru & hagsveiflur i Bandarikjunum. [ fyrstu er litid & kenningar sem
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Hamilton (1983) setti fram og attu ad gera grein fyrir hvort to6lfredin styddi
kenningarnar um ahrif oliuverdbreytinga a8 hagvoxt eda hvort sambandid veeri i raun ein
stér tilviljun. Vid rannsoknina kannadi hann hvort fylgni vaeri milli oliuverdbreytinga og
landsframleidslu med Granger orsakapréfum, og einnig med alika préfum hvort einhver
pridja breyta skapadi grundvoll fyrir bezedi oliuverdbreytingar og hagsveiflur i
Bandarikjunum. Nidurstédurnar eru ad kenningar hans um oliuverd sem innri breytu og
tilviljanakennt samband oliuverds og hagvaxtar eru ekki lysandi fyrir sambandid. Hann
taldi pvi ad kreppur i Bandarikjunum hafi ad hluta til verid orsakadar af
oliuverdhaekkunum en eins og 4dur kom fram einkenndust arin fyrir 1973 naer eingdngu

af oliuverdhaekkunum sokum stofnanaumhverfis.

Pad var sidan arid 1973 sem ad homlum oliustofnana lauk i oliufylkjum
Bandarikjanna. b3 héfst timabil mikilla oliuverdbreytinga, baedi hakkana og lsekkana.
Hagfraedingar utvikkudu likon Hamilton yfir lengra timabil og virtist sem sambandid
hyrfi. Til ad athuga hver hugsanleg dstaeda pess var athugadi hofundur prjar kenningar
sem Hooker (1996) setti fram, baedi Ut fra nidurstodum Hooker og annarra hagfraedinga.
Hooker komst ad peirri nidurstédu ad structural brake hafi ordid i sambandi hagvaxtar
og oliuverds arid 1973. betta structural brake er eflaust haegt ad rekja til margra patta;
einn peirra er mistulkun fallforms sambands oliverébreytinga og hagsveiflna i
Bandarikjunum. Hooker framkvaemdi einnig Granger orsakapréf til ad athuga hvort
oliuverd veeri innri steerd eftir 1973 en nidurstédur hans bentu ekki til pess. Hofundur
leit pvi a kenningar nokkurra hagfraedinga um fallform sambandsins og var nidurstadan
st ad hann taldi ad dstada pess ad samband oliuverds og landsframleidslu virtist hverfa
hafi verid mistulkun fallforms. Kenningarnar voru ad oliuver6hakkanir geetu leitt til
samdrattar i hagvexti @ medan oliuverdlaekkanir myndu ekki skapa grundvoll fyrir
auknum hagvexti. Mork (1989) utvikkadi likanid hans Hamilton (1983) yfir lengra timabil
fyrir baedi oliuverdhaekkun og -laekkun. Nidurstédur hans bentu til pess ad
oliuver6hakkun Granger-orsaki landsframleidslu, & medan oliuverdlaekkun geri pad
ekki. Hooker var ekki sammala pessari nidurstédu en hann utvikkadi pessa skilgreiningu
Mork fram til arsins 1994 og nidurstédur hans bentu til pess ad oliverdheaekkanir
Granger-orsaki ekki samdraetti landsframleidslu. bratt fyrir ad Hooker hafi ekki fundid
merki um Granger orsakasamhengi milli oliuver6hakkana og hagvaxtar eru ekki allir

sammala honum. Grein eftir Hamilton (1996) var skodud par sem hann svarar Hooker og
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birtir nidurstodur a 6dru mati fyrir sama timabil. Hann taldi ad ef pad aetti ad meta ahrif
oliuverds a neyslu og fjarfestingarhneigd einstaklinga og fyrirtaekja veeri vid hazefi ad
skilgreina oliuverdbreytingar sem nettdstodu yfir akvedid timabil frekar en haekkunina
sem atti sér stad einungis & einum arsfjéréungi. bessi skilgreining Hamilton a netto-
oliuverdbreytingum reyndist sidan Granger-orsaka landsframleidslu. Ho6fundur kannadi
sidan sveigjanlegt mat sem Hamilton (2003) framkvaemdi a linuleika sambandsins. Hann
komst ad peirri nidurstodu ad sambandid vaeri i raun dlinulegt og ad skilgreiningar Mork
(1989) og Hamilton (1996) lystu sambandinu vel. Hamilton (2003) endurmat sidan likan
Mork (1989) og Hamilton (2005) endurmat likan Hamilton (1996). Nidurstodur peirra
voru ad oliuverdhaekkun og netté-oliuverdhaekkun Granger-orsaki

framtidarlandsframleidslu.

Nidurstada hofundar er pvi ad kreppur i Bandarikjunum megi ad hluta til rekja til
oliuver6haekkana, eda ad oliuver6hakkanir hafi neikvaed ahrif & hagvoxt i
Bandarikjunum. bessi alyktun er dregin ut fra samspili sogulegra atburda, fraedilegra
likana og tolfreedilegra rannsékna hagfraedinga. Nidurstodur Hooker (1996) veikja adeins
bessa alyktun en endurmat annara hagfraedinga vard til pess ad pessi alyktun var dregin.
Hofundur telur einnig ad oliuverdlaekkanir hafi ekki jakvaed ahrif 4 hagvoxt og er su
nidurstad byggd a tolfreedi profum peirra hagfreedinga sem fjallad var um i 4. kafla og

umradunnar i 3. kafla.
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Gagnavidauki

Gagna vidaukinn fer yfir paer breytur sem studst var vid i peim rannséknum sem
ritgerdin fjallar um. Adferdafraedi hagfraedinganna sem fjallad er um er ad mestu leyti su
sama og pvi hafa mismunandi nidurstédur peirra einna helst stafad af skilgreiningu
breytanna i likénunum og akvérdun timarada. Oll gégn byggja & arsfjéroungsgildum

nema annad sé tekid fram.

[ kaflanum um sdgulega oliuskelli er oliuverd byggt 4 uppgefnu verdi fra West Texas
Intermediate og dagsetningar kreppa eru byggdar a timasetningu the National Bureau of

Economic Research i Bandarikjunum.

[ préfunum Hamilton (1983) byggja likdn hans & breytunum: raunlandsframleidsla,
atvinnuleysi, implicit price deflator for non business income, hourly compensation per
worker og verdlagi innflutnings. begar sjalffylgnifoll timaradanna syndu einkenni
Osistaedni ték Hamilton fyrsta mismun, ef sjalffylgnifoll syndu enn merki um &sistaedni i
fyrsta mismun framkvaemdi Hamilton fjérda mismun & peirri r66. Breytan o; hja
Hamilton er su eins sem er ytarlega utskyrd i greininni hans en hun taknar fyrsta
mismun légaritma oliuverds vid lok hvers arsfjérdungs Ut fra manadarlegum télum fra
Whole sale Price Index (WPI0O561), breytan er ekki arstidarleidrétt. Frekari Utskyringar 3
gognum voru ekki hja Hamilton (1983) en hann bendir @ ad gégnin sé haegt ad nalgast

a0 osk fra honum.

Tafla 10. Breytur og gégn sem Hooker (1996) notadi i rannséknum sinum.

Breytur og gégn sem rannsoknirnar hans Hooker (1996) i kafla 4 byggdu a

Gogn Heimild Arstidarleidrétt Lysing
3. ménada rikisvixlar ~ Avoxtunarr6d  FRED® Nei Engin breyting
R GDP deflator  FRED J Fyrsti mismunur
|6garitma
Innflutningsverd NIPA accounts , Fyrsti mismunur
. . FRED Ja o
averdlagi 1987 |6garitma

8 .
Federal Reserve Economic Data
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Atvinnuleysi Atvinnuleysi

oldri en 16 4ra FRED Ja Engin breyting

Raunlandsframleidsla Raun VL FRED 14 Fyrstll ml.smunur
|6garitma
Légaritmi oliuverds Hrdoliuverd
deilt med GDP PPI Ja Loégaritmi
deflator
Mismunur légaritma PPl fyrir 1973, Dep. of Nei Fyrsti mismunur
oliuverds RAC eftir 1973  Energy |6garitma
At.v’lnna i v.oru og Atvinna FRED I4 Fyrstll ml.smunur
bjonustu idnadi |6garitma
I6nadarframleidsla  Total Industrial Fvrsti mismunur
production FRED Ja y L
|6garitma
Index
Flékt oliuverds Urtaks
stadalfravik PPI PPI Nei Flokt
fyrir Hraoliu

Heimild: Hooker (1996)

Mork (1989) notadi i préfunum sinum oliuverdbreytu sem byggdi a PPl fyrir 1971:2

og refiner acquisation cost (RAC) eftir pad ar.

Hamilton (1996) studdist vid somu breytur og skilgreiningar og Hooker (1996) ad einni
breytu undanskyldri, nettd-oliuverhakkunum. Gégnin voru pau sému og hja Hooker en
Netto-oliuverdbreytingarnar  skilgreindi Hamilton  pannig ad  gildi  hverrar
oliuverdbreytingar fyrir tiltekinn arsfjéréung var borid saman vid gildid sidustu fjéra
arsfjéoréunga; ef breytingin reyndist meiri en sidustu arsfjéréunga tok timarodin pad
gildi, annars var pad null.

Hamilton (2003) notadi gogn arsfjordungs gogn fra Bureu of Economic Analysis fyrir
raunlandsframleidslu y;. Fyrir oliuverdid o;notadi hann 100 sinnum légaritma nafnverds
hraoliu samkveemt PPI, ekki arstidarleidrétt. Hann studdist vid gogn fra 1949:2 til
2001:3.
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