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Útdráttur 
Markmið verkefnisins var að skoða áhrif lána, launa og auðsáhrifa á neyslu landsmanna á 
árunum 2000 til miðs árs 2007. Sett var fram neyslulíkan til að útskýra þessi tengsl. Skoðað 
var hver af þessum þremur breytum hefði mest áhrif á neyslu landsmanna á þessu tiltekna 
tímabili og í hversu miklum mæli. 

Helstu niðurstöður rannsóknarinnar voru þær að laun höfðu hvað mest áhrif á neyslu 
landsmanna á árunum 2000-2007. Auðsáhrif höfðu einnig áhrif á neysluna. Komu þær 
niðurstöður höfundi ekki mikið á óvart. Aftur á móti kom í ljós að lán höfðu neikvæð áhrif á 
neyslu landsmanna á þessum tilteknu árum. 

Abstract 
The objective of this thesis was to look into the impact that loans, salaries and wealth effects 
had on the consumption of Icelanders in the years 2000 to the middle of the year 2007. To do 
that a consumption model was developed to explain the connection. The main focus was to 
find out which of these three variables affected the consumption the most in these years and 
how much. 

The main conclusions were that salaries had the most effect on the consumption in the years 
2000-2007. Wealth effects had also some influences on the consumption. These conclusions 
did not suprise the author. But to find out that loans had negative effects on consumption is 
something that the author did not expect at the beginning of his research. 
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1 Inngangur 
Íslendingar hafa undanfarin ár aukið neyslu sína gífurlega og hafa mælingar sýnt að íslenskir 
neytendur hafa aukið einkaneyslu mun meira en önnur OECD-löndin geta státað sig af.  

Einnig ef rýnt er í rannsóknir frá Hagstofu Íslands má sjá að landsmenn hafa verið duglegir 
sem aldrei fyrr að sanka að sér ýmiskonar lúxusvörum (Hagstofa Íslands, 2006, 2007 og 
2008). 

Hvað hefur stuðlað að því að landsmenn hafa aukið neyslu svo mikið á undanförnum árum? 
Eflaust eru það margir þættir sem spila þar inn í. Markmið þessa verkefnis var að rannsaka 
hvaða áhrif lán, laun og auðsáhrif hafa haft á neyslu landsmanna á árunum 2000-2007. 
Skoðað var hvaða breytur af þessum þremur hafa haft mest áhrif á neyslu landsmanna á 
þessum árum og í hvaða mæli. Til að athuga það var búið til neyslulíkan sem lýsir þessum 
samböndum. 

Álíka rannsóknir hafa verið unnar áður. Þær hafa þó flestar fjallað um einn ákveðinn þátt til 
að skýra út neysluhegðun. Má þá fyrst nefna Keynes (1936) sem hélt því fram að tekjur væri 
eini þátturinn sem gæti útskýrt neyslu. Seinna hafa fleiri kenningar komið fram á sjónarsviðið 
sem útskýra neyslu. Nokkrar rannsóknir hafa kannað hvort auðsáhrif hafi áhrif á neyslu og 
hefur svo reynst vera. Má þar nefna tvær skýrslur frá Kishor (2007) annars vegar og Poterba 
(2000) hins vegar. Báðar þessar skýrslur sýndu fram á að auðsáhrif leiða af sér aukna neyslu. 
Að lokum má nefna að nokkrir aðilar hafa athugað hvort aukin lántaka gæti aukið neyslu. 
Ludvigsson (1998) fann út að svo var með útlán til bifreiðakaupa í Bandaríkjunum. Nánar er 
fjallað um þessar rannsóknir ásamt öðrum síðar í verkefninu. Það sem skilur þó þessa 
rannsókn frá hinum er að allir þessir þrír þættir eru teknir fyrir til að reyna að skýra út 
neysluhegðun. 

Uppsetning á þessari ritgerð er svohljóðandi: 

Í kafla tvö er viðfangsefnið skoðað nánar. Í kafla þrjú er einblínt á helstu neyslukenningar og 
fyrri rannsóknir á þessu sviði og niðurstöður þeirra útlistaðar. Í kafla fjögur er farið yfir hvaða 
aðferðafræði var notuð til að fá svör við rannsóknarspurningunum, hvaða gögn voru notuð og 
tölfræðilegar niðurstöður. Að lokum eru síðan helstu niðurstöður þessarar ritgerðar dregnar 
saman. 
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2 Viðfangsefnið 

2.1 Neysla 

Neyslu má skilgreina sem ráðstöfun verðmæta til samtíma notkunar eða velferðar að hálfu 
einstaklinga eða samfélagsins. Hún greinist svo í einkaneyslu og samneyslu. 

Einkaneysla er skilgreind sem raunveruleg eða reiknuð útgjöld heimilanna vegna kaupa eða 
nota á varanlegum eða óvaranlegum vörum og þjónustu. 

Dæmi um einkaneyslu má nefna kaup einkabifreiða og heimilistækja. Öll útgjöld heimilanna 
teljast einnig til einkaneyslu með einni mikilvægri undantekningu en það eru íbúðarkaup 
heimilanna sem litið er á sem fjárfestingu. Aftur á móti eru reiknuð afnot eða leiguígildi af 
íbúðunum, jafnvel þótt eigandinn búi í eigin íbúð.(Hagstofa Íslands á netinu) 

2.2 Auðsáhrif 

Auðsáhrif vísa til þess að þegar eigið fé einstaklinga eykst, þ.e. eignir að frádregnum 
skuldum, þá aukist neysla þeirra. Rökin fyrir þessu er að einstaklingar vilji jafna neyslu sína 
yfir lífstímann og ef þeim finnst þeir skyndilega vera orðnir auðugri en áður, þá munu þeir 
auka neysluna. Að sama skapi þegar eignaverð lækkar eru áhrifin á hinn veginn og samdráttar 
gætir í einkaneyslu (Viðskiptaráð íslands, 2008). Með eignum í þessari rannsókn er átt við 
verð á hlutabréfum, skuldabréfum og fasteignum. 

2.3 Lánamarkaðurinn 

Aukið frjálsræði  á lánamörkuðum hefur leitt til vaxandi áhuga á sambandi lána og neyslu. 

Lántakendur eru venjulega flokkaðir í fjóra flokka þ.e. ríki, sveitarfélög, fyrirtæki og heimili. 
Í þessari ritgerð er skoðað sérstaklega samband lánamarkaðarins og íslenskra heimila. Helstu 
lánveitendur íslenskra heimila eru bankakerfið, ýmis lánafyrirtæki, lífeyrissjóðir, 
tryggingafélög, lánasjóður íslenskra námsmanna og verðbréfasjóðir.  

Skuldir heimilanna hafa vaxið gífurlega síðastliðin ár og þá sérstaklega skuldir við ýmis 
lánafyrirtæki. Má það að mestu rekja til íbúðalánasjóðs sem telst undir ýmis lánafyrirtæki en 
mikil breyting varð á húsnæðismarkaði síðari hluta ársins 2004 eftir innkomu bankanna á 
þann markað og breytingar á útlánareglum íbúðalánasjóðs (Guðmundur Guðmundsson, 2005). 
Reglunum var breytt á þann hátt að útlán réðust fremur af greiðslugetu einstaklingsins og 
markaðsvirði fasteignarinnar. Húsnæðislán gátu því verið með allt að 100% veði í 
markaðsvirði eignar og ekki voru gerðar kröfur um að andvirði láns færu einungis til 
íbúðarkaupa. Því má gera ráð fyrir því að þessar breytingar hafa valdið því að húsnæðisverð 
hækkaði og einkaneysla og skuldasöfnun heimilanna jókst (Seðlabanki Íslands, 2007). 
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2.4 Breytt neyslumynstur 

Neyslumynstur Íslendinga hefur breyst síðastliðin ár en erfitt getur verið að að finna töluleg 
gögn sem gefa skýra vísbendingu um aukna neyslu á lúxusvörum á undanförnum árum. Þó er 
athyglisvert að rýna í rannsóknir Hagstofu Íslands (Hagstofa Íslands, 2006, 2007 og 2008) á 
útgjöldum íslenskra heimila. Taflan fyrir neðan gefur einhverja vísbendingu. 

Tafla 1 Flökt á lúxus vörum Íslendinga 

Eignir\Ár 2000 2003 2006 2007 

Tjaldvagn 10,40% 5,80% 12% 10,60% 

Vélsleði 3,90% 2,60% 4,60% 2,30% 

Fjögur eða fleiri 
sjónvörp 2,60% 5% 7,60% 7,30% 

Í töflunni kemur meðal annars í ljós að árið 2006 áttu að jafnaði um 12% heimila tjaldvagn 
samanborið við aðeins 5,8% árið 2003. Um 4,6% heimila áttu vélsleða árið 2006 samanborið 
við 2,6% árið 2003. Um 8% íslenskra heimila státuðu af fjórum eða fleiri sjónvörpum árið 
2006 samanborið við um 5% árið 2003.  

Í tölum frá Hagstofunni kemur einnig í ljós að sala á kampavíni í lítrum talið jókst um hvorki 
meira né minna en 131% frá árinu 2000 til ársins 2007. Að sama skapi hefur heimilum með 
þrjá eða fleiri bíla fjölgað.  

Ísland stingur verulega í stúf miðað við önnur OECD-lönd hvað varðar neyslu. Á Íslandi eru 
miklar sveiflur í einkaneyslu landsmanna og á Ísland met hvað þetta varðar innan OECD. Ein 
skýringin á þessu gæti falist í þjóðarþeli Íslendinga þ.e. ákvarðanir um neyslu eru fyrst og 
fremst miðaðar við nútíð fremur en framtíð (Ásgeir Jónsson, 2001). 

Í rannsókn sem var gerð á vegum OECD var fjallað um hvaða þættir það eru sem hafa áhrif á 
sparnað heimilanna. Þar kom í ljós að sparnaður hins opinbera hefur hvað mest áhrif á 
sparnað heimilanna þar sem hann dróst yfirleitt saman þegar sparnaður hins opinbera jókst. 
Einnig hefur aldursdreifing þjóðarinnar áhrif auk framleiðni, breyting á viðskiptakjörum við 
útlönd og breyting raunvaxta. Aldursdreifing þjóðarinnar (mæld sem fjöldi einstaklinga á 
eftirlaunum á móti fjöla starfandi) og raunvextir höfðu neikvæð áhrif á sparnað en bætt 
viðskiptakjör og framleiðni höfðu jákvæð áhrif (OECD, 2003). 

Samkvæmt Seðlabanka Íslands mun einkaneysla þó dragast saman næstu árin vegna lækkandi 
eignaverðs, vaxandi skulda, lægri tekna og minni atvinnu. Ólíkt því sem verið hefur 
undanfarin ár þegar allt lagðist á sömu sveif við að kynda undir einkaneyslu þ.e. eignaverð 
hækkaði hratt, ráðstöfunartekjur og atvinna jukust ört og framboð lánsfjár var ríkulegt. 
(Seðlabanki Íslands,2008). En við þessar aðstæður væri eðlilegt að ætla að neysla mundi 
aukast. 
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3 Fyrri rannsóknir 

3.1 Tekjur 

Það hefur löngum verið sýnt fram á það að tekjur hafa gífurleg áhrif þegar kemur að neyslu 
manna. Þeir sem fyrstir settu fram kenningar um samband tekna og neyslu voru Keynes 
(1936), Modiglianis (1954) og Friedman (1957). Þar sem hluti af þessari rannsókn snýst um 
að meta magnbundin áhrif tekna á neyslu er eðlilegt að fara stuttulega yfir kenningar þeirra.  

Breski hagfræðingurinn J.M. Keynes er af flestum talinn faðir neyslufallsins (Keynes, 1936).  
Hefðbundið neyslufall  (Absolute Income Hypothesis) samkvæmt Keynes, felur í sér að neysla 
ákvarðist af núverandi tekjum. Keynes hélt því fram að magn heildarneyslu réðist aðallega af 
upphæð heildartekna og að þetta samband væri mjög stöðugt. Í samræmi við þetta er hið 
einfalda neyslufall: 

 
Ct = co + c1Yt  Jafna 1 

 
Þar sem: 
Ct = heildarneysla á tíma t 
Yt = ráðstöfunartekjur á tíma t 
co og c1 =  fastar 

Þessi jafna skilgreinir þannig einfaldlega heildarneyslu sem er línulegt fall af heildar-
ráðstöfunartekjum. Samkvæmt henni vex neysla með ráðstöfunartekjum, en ekki eins mikið 
og tekjurnar. Það verður því meira aflögu í sparnað eftir því sem tekjurnar aukast. 

Þegar þessi sambönd voru rannsökuð kom í ljós að þessi einfalda jafna stóðst ekki eins og 
Keynes hafði spáð fyrir um. Í ljósi þess reyndu ýmsir aðilar að þróa raunhæfara neyslufall. 

Nokkrir af þeim voru Modigliani og Brumberg (1954) sem settu fram kenningu er kallast 
æviteknakenningin (life cycle hypothesis). Líkan þeirra Modigliani og Brumberg gefur að til 
sé hagsýnn neytandi sem hámarkar nytjar sínar út frá þeim fjármunum sem hann hefur til 
ráðstöfunar. Fjármunir eru þá núverandi og framtíðartekjuflæði yfir líftíma neytandans ásamt 
núverandi heildareignum. Með því að gefa sér að notagildisfallið sé einsleitt og að neytandinn 
hafi enga hvata til arfleiðslu, þá verður neyslufallið  

 
Ct = c2Vt  Jafna 2 

 
Þar sem:  
Ct =  neysla  
Vt = heildarauður  
c2 = fasti 

Sjá nánari skilgreiningu á jöfnu í heimild Modigliani, F. og R. Brumberg (1954) 

Heildarauður er þá jafn mannauði, sem er núvirði væntra ráðstöfunartekna, auk annars auðs 
sem samanstendur af húsnæði og fjármálalegum eignum.  
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Árið 1963 endurbættu Ando og Modigliani (1963) þetta fall á eftirfarandi hátt. 

 
Ct = c3At + c4Yt + c5(T-1)Yt

e  Jafna 3 

 
Þar sem: 
Ct = heildarneysla 
At = heildareignir 
Yt = núverandi ráðstöfunartekjur  
(T-1) Yt

e = meðaltal væntra árlegra ráðstöfunartekna 
c3, c4, c5 = fastar 

Sjá nánari skilgreiningu á jöfnu í heimild Ando, A., Modigliani, F. (1963). 

Friedman (1957) setti fram álíka kenningu og Modigliani um varanlegar tekjur  (Permanent 
income hypothesis). Hún er byggð á því að fæst heimili búa við stöðugar tekjur yfir lífsleiðina 
og að neytandinn gerir sér skýran greinarmun á þeim tekjum er hann fær í hendurnar og þeim 
tekjum sem neysluhegðun hans byggir á. Þannig eru tekjur yngra fólks lægri vegna þess tíma 
sem það ver til náms en eftir því sem aldurinn færist yfir hækka tekjur þeirra vegna aukinnar 
menntunar og starfsreynslu. Hagkvæmast er því fyrir fólk að jafna neyslu sinni yfir 
æviskeiðið út frá varanlegum tekjum (væntum framtíðartekjum). Fólk ætti því að taka lán 
þegar það er yngra, endurgreiða skuldir og spara þegar það er á miðjum aldri og eyða sparnaði 
sínum á efri árum. Með þessu móti heldur fólk jafnri neyslu yfir allt æviskeiðið.  

Kenning Friedman um varanlegar tekjur er mjög skyld kenningu Modiglians. Þessar tvær 
kenningar lýsa neyslu- og sparnaðarhegðun heimila mun betur en kenning Keynes. 

3.2 Auðsáhrif 

Neysla ræðst ekki aðeins af ráðstöfunartekjum heldur einnig af væntum eignum. 

Þannig geta væntingar fólks um auknar eignir leitt til aukinnar neyslu (fjármögnuð með 
lántökum), og hækkanir á hlutabréfamarkaði og hækkun á fasteignaverði orðið til þess að 
þensla skapast. Ennfremur geta væntingar um launahækkanir einnig valdið sömu áhrifum 
(Blanchard, 2000). Þetta er kallað auðsáhrif (e. wealth effects). 

Í þessari rannsókn var notast við eignaverðsvísitölu sem staðgengil fyrir auðsáhrif. 
Eignaverðsvísitalan samanstendur af breytingum í verði hlutabréfa, skuldabréfa og fasteigna 
sem vegnar eru eftir hlutdeild í eignasöfnum heimilanna. Þróun eignaverðsvísitölu gefur því 
vísbendingu um almenna þróun á virði eigna heimila (Hálffimm fréttir Kaupþings, 2008) 

Samkvæmt þeim kenningum sem auðsáhrifin byggja á, myndi hinn hagsýni neytandi reyna að 
jafna framtíðarneyslu í samræmi við væntingar um heildarauðlegð yfir æviskeiðið. Hinn 
hagsýni neytandi hugsar því ekki aðeins um framtíðartekjur sínar heldur líka um eignir þegar 
hann ákveður hver neysla skuli vera á hverjum tíma. Þegar hækkun verður í eignaverði þá 
eykst neysla vegna auðsáhrifanna. Áhrif hækkandi eignaverðs á neyslu, það er að segja 
auðsáhrifin, hafa verið metin í líkani á forminu 
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Ct = β0 + β1Wt + β2Yt +єt Jafna 4 

 
Þar sem: 
Ct = einkaneysla á tíma t  
Wt = hrein eign neytandans við upphaf tímabils 
Yt = mælikvarði á varanlegar tekjur (vanalega notast við ráðstöfunartekjur)  
єt = afgangsliðurinn sem segir til um aðra þætti sem geta haft áhrif á einkaneyslu 

β0, β1 og β2 = fastar sem standa fyrir jaðarneysluhneigð af hreinni eign neytendans (auði), þ.e. 
hvaða áhrif aukning í auðlegð hafí á neyslu neytandans.  

Sjá nánari skilgreiningu á jöfnu í heimild Hali Ediosn, Torsten Slok. (2001) 

Fjölmargar tölfræðilegar rannsóknir hafa verið gerðar til að meta áhrif auðs á neyslu.  

Samkvæmt grein Barata og Pacheco (2003) er það niðurstaða flestra rannsókna að auðsáhrifin 
hafa ekki haft jafnmikil áhrif í Evrópu fyrir utan Bretland ef þau eru borin saman við 
Bandaríkin. Ástæðan fyrir þessu er meira frelsi í viðskiptum, hærra hlutfall hlutabréfaeignar 
af heildareignum heimilanna og virkari hlutabréfamarkaðar í þessum tveim löndum.  

Í greinum frá annars vegar Kishor (2007) og hins vegar Poterba (2000) er að finna gott yfirlit 
yfir rannsóknir er varða þetta málefni.  

Það sem Kishor skoðar er hvort hækkun á húsnæði hafi meiri áhrif á neyslu en hækkun á  
verðbréfum. Hann kemst að þeirri niðurstöðu að um hverja eins dollars hækkun á húsnæði þá 
eykst neysla um 7 sent en að neysla aukist aðeins um 3 sent við eins dollars hækkun á 
verðbréfum. Kishor bendir í grein sinni á fleiri rannsóknir um svipuð mál sem komast að 
sömu niðurstöðu og hann. Þar má meðal annars nefna Case (1992) sem færði sönnur á mikil 
auðsáhrif þegar hækkun varð á húsnæðismarkaðnum í Bandaríkjunum árið 1980. 

Poterba (2000) beinir sjónum sínum að sambandi verðbréfa og neyslu. Hann skoðar áhrif 
hækkandi verðs verðbréfa á árnum 1989-1999 á neyslu og kemst að þeirri niðurstöðu að 
neysla hafi aukist á þessum árum vegna hækkandi verðs á verðbréfum. 

Þó að þessir tveir höfundar taki fyrir mismunandi eignaverð er eðlilegt að benda á þessar 
rannsóknir um áhrif auðs á neyslu því sú skýribreyta sem notast er við í þessari rannsókn er 
eignaverðsvísitala sem samanstendur af bæði húsnæði, hlutabréfum og skuldabréfum. Einnig 
gefa allar þessar rannsóknir niðurstöður um að auðsáhrif skipta máli þegar kemur að neyslu. 

3.3 Lán 

Gerðar hafa verið rannsóknir sem sýna fram á að lántaka hefur þýðingu fyrir neyslu.  

Nýleg rannsókn eftir Dynan, Elmendorf og Sichel (2005) styður þessa kenningu en þeir 
rannsökuðu breytingu á neyslu og fjárfestingum hvað varðar tekjur, vexti og greiðsluflæði. 

Bacchetta og Gerlach (1996) notuðu gögn frá Bandaríkjunum, Kanada, Bretlandi, Japan og 
Frakklandi  til að athuga hvort lán hefðu áhrif á neyslu. Þeir komust að því að heildarlán 
hefðu töluverð áhrif á neyslu í þessu löndum sem voru rannsökuð. Þeir fundu einnig að oft 
væri betra að nota lán til að spá fyrir um neyslu en laun. 



 16

Ludvigsson (1998) gerði rannsókn á útlánum til bifreiðakaupa í Bandaríkjunum. Þar kom í 
ljós að samdráttur í peningamálastefnu leiðir til minna framboðs á neyslulánum og að þessi 
breyting hefur áhrif á samsetningu lána til fjármögnunar bifreiðakaupa sem þannig orsakar 
minni eyðslu. 
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4 Hagrannsóknarlíkanið 
Markmið þessarar rannsóknar var að athuga áhrif lána, launa og auðs á neyslu. 

Við lausn verkefnisins var aðferðum aðhvarfsgreiningar (e.regression analysis) beitt og var 
forritið Eviews notað til að setja upp líkan sem lýsti neyslu landsmanna best á árunum 2000-
2007. 

4.1 Aðferðafræði 

Ein mikilvægasta og mest notaða aðferðin í hagmælingum er aðhvarfsgreining. 
Aðhvarfsgreining fæst við að lýsa og greina samband á milli gefinnar breytu sem er kölluð 
háða breytan og einnar eða fleiri breyta sem eru kallaðar óháðar breytur. Sambandið er gefið 
með stærðfræðilegu líkani sem lýsir því hvernig háða breytan breytist þegar óháðu breyturnar 
breytast. Háða breytan er yfirleitt táknuð með Y og óháðu breyturnar með x. 

Gert er ráð fyrir að háða breytan Y sé slembin, þ.e. hafi líkindadreifingu en óháðu breyturnar 
x taki þekkt föst gildi.  

Fundin er lína á forminu 

 
Yt = α + βxt + ut Jafna 5 

 
sem best passar við gögnin þar sem ut í jöfnunni táknar suð eða villu á tíma t, t = 1...T þar sem 
T er fjöldi mælinga. Stuðlarnir α og β eru svo valdir þannig að fjarlægð punktanna frá línunni 
sé sem minnst. 

X-Ás

Y
-Á

s

 

Mynd 1 Fjarlægð punktanna frá línunni höfð sem minnst 
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Mest notaða aðferðin við að lágmarka þessa fjarlægð er kölluð aðferð minnstu kvaðrata (e. 
ordinary least squares), OLS. Aðferð minnstu kvaðrata lágmarkar summu lóðréttra fjarlægða 
frá línunni í öðru veldi (Brooks, 2008).Var vel við hæfi að velja þá aðferð þar sem ætlunin var 
aðeins að meta hvaða áhrif breyturnar lán, laun og eiganverð hefðu á breytuna neysla. Ef 
ætlunin hefði verið að meta hvaða áhrif þessar þrjár breytur hefðu á hvor aðra hefði þurft að 
notast við aðra aðferð eins og t.d. margvítt VAR-líkan.  

X-Ás

tŷ

yt

 

Mynd 2 Raunverulegt gildi og fittað gildi á breytunni neysla 

Formúlur fyrir metla stuðlana β og α eru: 
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Jafna 6 

xy βα ˆˆ −=  

 

Jafna 7 

4.2 Gögn 

Við greiningu sem þessa hér á landi er skortur á gögnum og hefur sá þáttur hvað mest 
takmarkandi áhrif á tölfræðilega niðurstöðu.  

Þær tímaraðir sem notaðar voru við gerð þessarar rannsóknar komu frá Hagstofu Íslands, 
Seðlabanka Íslands og Kaupþingi. Frá Hagstofu Íslands var notast við neysluverðsvísitölu og 
launaverðsvísitölu sem staðgengil fyrir neyslu og laun. Frá Kaupþingi var fengin tímaröð er 
kallast eignverðsvísitala en hún var notuð til að endurspegla eignaverð. Fyrir lánin var notast 
við tímaröð frá Seðlabanka Íslands, skuldir heimilanna við lánakerfið.  
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Rannsóknin náði yfir tímabilið frá árinu 2000 til annars fjórðungs ársins 2007. 

Umreikna þurfti hluta gagnanna áður en hægt var að gera sjálfa tölfræðirannsóknina og þá 
sérstaklega tímaröðina er varðar lánin. Ástæðan fyrir því er sú að í september 2003 var tekin 
upp sjálfvirk lánaflokkun skv. ÍSAT95 staðli, en áður höfðu útlán og markaðsverðbréf verið 
flokkuð handvirkt í lánastofnunum. Þessi breyting hafði áhrif á tölur er varða lán og þá 
sérstaklega frá bankakerfinu og ýmsum lánafyrirtækjum. Áhrifin urðu þau að útlán 
lánakerfisns til sveitarfélaga og atvinnuvega hækkuðu en lán til heimila lækkuðu. Útlán 
bankakerfisins til heimila lækkuðu um 16% vegna rangrar lánaflokkunar en einnig lækkuðu 
lánin frá ýmsum lánafyrirtækjum og þá sérstaklega frá Íbúðalánasjóði sem lækkuðu lánin um 
11% (Kristín Baldursdóttir, 2004). 

Til þess að gæta samræmis í tímaröðinni um lánin þurfti að laga tímaröðina þannig að hún 
væri nothæf og gæfi líklega niðurstöðu. Lítið mál var að laga til tímröðina þegar kom að 
bankakerfinu, aðeins þurfti að lækka þær tölur um 16% á árunum 2000-2003. 

Aftur á móti vandaðist málið þegar kom að ýmsum lánafyrirtækjum. Til ýmissa lánafyrirtækja 
teljast bæði Íbúðalánasjóður og bindiskyld lánafyrirtæki. Bindiskyld lánafyrirtæki eru þau 
lánafyrirtæki sem eru bindiskyld við Seðlabanka Íslands, en það þýðir að þeim er skylt að 
hafa að meðaltali ákveðna fjárhæð á viðskiptareikning sínum í Seðlabankanum. Bindiskyld 
lánafyrirtæki eru til dæmis Askar Capital  hf., Avant hf, Borgun hf. og fleiri álíka fyrirtæki. 
Árið 2003 var það aðeins Íbúðalánasjóður sem minnkaði lán sín um 11% til heimila vegna 
þessa nýja staðals sem tekinn var upp. Það reyndist þrautinni þyngri að laga tímaröðina 
þannig að aðeins flokkur Íbúðalánasjóðs lækkaði um 11% en hin lánafyrirtækin innan ýmissa 
lánafyrirtækja héldust óbreytt þar sem ekki var nokkurs staðar hægt að fá 
heildarlánaupphæðina sundurgreinda hvað varðar ýmis lánafyrirtæki. Hvorki Íbúðalánasjóður 
né Seðlabanki Íslands gátu aðstoðað höfund við þennan vanda vegna mikils álágs vegna 
bankahrunsins þó að upplýsingar væru til staðar. 

Því var brugðið á það ráð samkvæmt ábendingum frá bæði leiðbeinanda og starfsmanni 
Seðlabanka Íslands að notast við árskýrslur frá Íbúðalánasjóði til að áætla hve stór hluti lána  
Íbúðalánasjóðs væri af heildarútlánum ýmissa lánafyrirtækja. 

Einnig var gert ráð fyrir því að sama prósentubreyting héldist út árið. 

Að lokum þurfti að setja lánin á fast verðlag þar sem sú tímaröð var gefin upp í krónum. Var 
neysluverðsvísitalan notuð til þess. Það var gert með fomúlunni sem sjá má fyrir neðan. 
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Jafna 8 

Þar sem: 
x*1,t = lán á tíma t 
YT = neysla á 2. ársfjórðungi 2007 
Yt = neysla á tíma t 
x1,t = lán á tíma t á föstu verðlagi miðaða við 2. ársfjórðung 2007 

Jafna 8 færir tímaröðina lán yfir á fast verðlag miðað við 2. ársfjórðung 2007. 
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Sú tímaröð sem fékkst varðandi lán einstaklinga var aðeins á ársfjórðungsgrundvelli en 
neysluverðsvísitalan, launaverðsvísitalan og eignverðsvísitalan voru gefin á 
mánaðargrundvelli. Til þess að gæta samræmis þarna á milli var því notast við fjórða hvert 
gildi hjá hinum tímaröðunum og gefur það nægjilega glögga mynd.  

Að síðustu var fundin breyting á milli tímabila fyrir allar breyturnar. Formúlan fyrir lánin var 
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Jafna 9 

Þar sem: 
x1,t = lán á föstu verðlagi miðað við 2. ársfjórðung 2007 
x1,t1 = lán á föstu verðlagi miðað við 2. ársfjórðung 2007 þar sem t1 er 1. ársfjórðungur árs     

2000 
∆x1,t = hlutfallsleg breyting á lánum á tíma t miðað við lán á tíma t1 
t1 = 1. ársfjórðungur ársins 2000 

Samskonar formúla var fyrir laun og eignaverð. 

Fyrir neysluna var formúlan 
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Jafna 10 

 
Þegar búið var að koma tímaröðunum á viðeigandi form var athugun gerð á því hvort þær 
væru sístæðar. Kom í ljós með prófun að svo var ekki, sjá nánar í viðauka. En þar sem 
sambandið á milli breytanna er ávallt það sama kom það ekki á sök. Einnig má sjá í viðauka 
gröf af gögnunum fyrir og eftir breytingar. 

4.3 Líkanið 

Áður en hin eiginlega tölfræðivinna fór fram var búist við ákveðnum samböndum sem fyrri 
rannsóknir gáfu til kynna. Má þar nefna að jákvætt samband væri á milli auðsáhrifa og neyslu, 
launa og neyslu og að laun hefðu eflaust meiri áhrif á neyslu en auðsáhrif. Einnig var búist við 
jákvæðu sambandi á milli lána og neyslu. 

Til þess að meta sambandið á milli þessara breyta var notast við venjulega aðferð minnstu 
fervika. Í skýrslu frá Alþjóða gjaldeyrissjóðnum eftir Bayoumi og Melander (2008) var 
hjálparbreytuaðferðinni (e. Instumental varibless, IV) beitt. Ástæðan fyrir því að þeirra aðferð 
var beitt var sú að koma í veg fyrir svokallaðan endogenitet-vanda. En þar sem það kom í ljós 
að leifarnar voru hvítt suð í þessari rannsókn, sjá nánar í viðauka, og þar með ekki ástæða til 
að ætla að um endogenitet-vanda væri að ræða var ekki þörf á IV aðferð og aðferð minnstu 
kvaðrata var nægileg. Einng var notkun á aðferð minnstu kvaðrata notuð í rannsókn sem 
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Ludvigsson, S. og C. Steindel (1999) framkvæmdu þar sem athugað var hvaða áhrif auðsáhrif 
hefðu á neyslu og þá sérstaklega tekið fyrir áhrif hækkandi hlutabréfaverðs. 

Eins og fram hefur komið voru tímaraðirnar á ársfjórðungslegum grunni. Til að geta metið 
stikana með viðunandi öryggi þá bauð lengd tímaraðanna ekki upp á að hafa stærra líkan en 
tveggja gilda seinkun á hverri breytu. Þar af leiðandi komu 512 (2ˆ9)  líkön til greina. Til að 
finna út hvaða tíu bestu líkön kæmu helst til greina var stuðst við lægsta upplýsingagildið, 

AIC (e. Akaike’s information criterion). Þar sem 
T
k2)ln(AIC 2 += σ)  (Brooks, 2008). Til þess 

var notast við Matlab forrit sem reiknaði út öll möguleg líkön og þar sem meta átti línulegt 
líkan var vel við hæfi að nota AIC til að finna tíu bestu líkönin. Til að finna aðrar 
tölfræðilegar niðurstöður var forritið Eviews notað.  

Þessar tilgátur voru rannsakaðar með því að meta eftirfarandi neyslulíkan: 

 
∆Yt = β0 + β1·∆x1,t +  β2·∆x1,t-1 + β3·∆x1,t-2 

                                               + β4·∆x2,t +  β5·∆x2,t-1 + β6·∆x2,t-2  

                                               + β7·∆x3,t +  β8·∆x3,t-1 + β9·∆x3,t-2 

                                               + єt 

 

Jafna 11 

Þar sem: 
∆Yt  = hlutfallsleg breyting á neyslu á tíma t 
∆x1,t = hlutfallsleg breyting á lánum á tíma t 
∆x2,t = hlutfallsleg breyting launum á tíma t 
∆x3,t = hlutfallsleg breyting á eignaverði á tíma t 
єt = afgangsliður sem mælir frávik frá væntigildi líkansins á tíma t 
β0, β1,...., β9  = óþekktir stikar sem þarf að meta 
σ = staðalfrávik єt 

Tímabilin eru ársfjórðungar þar sem  t = 1 er 1. ársfjórðungur ársins 2000 og síðasti 
ársfjórðungur er 2. ársfjórðungur ársins 2007 og stendur ∆ fyrir breytingu frá 1. ársfjórðungi 
ársins 2000. Í viðauka má sjá líkanið í heild sinni. 

4.4 Niðurstöður rannsóknar 

Eins og fram hefur komið var upplýsingagildið AIC notað til að finna tíu bestu líkönin úr 
safni allra mögulegra líkana til að þess að lýsa neyslu sem falli af lánum, launum og 
eignaverði.  

Eftirfarandi líkan var valið  

∆Yt = 0,011 - 0,211·∆x1,t-1 + 0,383·∆x2,t +  0,512·∆x2,t-1 - 0,179·∆x3,t + 0,218·∆x3,t-2 + єt Jafna 12 

en þetta líkan hafði lægsta upplýsingagildi og lýsir gögnunum vel.  
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Í töflu 2 má sjá nánari niðurstöður úr keyrslu úr forritinu Eviews. Þar má einnig sjá að 
stuðlarnir í þessu líkani eru marktækir fyrir utan fastann β0 . Fastanum er þó haldið inn í 
líkaninu. 

Tafla 2 Niðurstöður að hvarfsgreiningar 

Breytuheiti Stiki Punktmat Staðalfrávik metils p-gildi 

Fasti  β0 0,011 0,0068 0,1141 

∆Lán(-1)  (∆x1,t-1)  β2 -0,211 0,0558 0,0001 

∆Laun  (∆x2,t)  β4 0,383 0,1009 0,0001 

∆Laun(-1)  (∆x2,t-1)  β5 0,512 0,1064 0,0017 

∆Eignaverð  (∆x3,t)  β7 -0,179 0,0359 0,0001 

∆Eignaverð(-2)  (∆x3,t-2)  β9 0,218 0,0461 0,0001 

Einnig fékkst út Eviews að punktmatið á σ er jafnt og 0,007848. 

Niðurstöður þessarar rannsóknar voru að mestu leyti í samræmi við þær ályktanir sem draga 
má af erlendum rannsóknum um áhrif lána, launa og auðs á neyslu og því sem höfundur hafði 
gert ráð fyrir í upphafi. Samanlögð áhrif launa á neyslu landsmanna frá árunum 2000-2007 
voru 0,895% (β4 + β5) í aukna neyslu fyrir hvert 1% sem laun hækkuðu og samanlögð áhrif 
eignaverðs voru 0,039% (β7 + β9) í neysluaukningu fyrir hvert 1% sem eignaverð hækkaði. Þó 
kom á óvart að lán höfðu neikvæð áhrif á neyslu landsmanna á árunum  2000-2007 eða           
-0,211% (β2) í neyslu fyrir hverja 1% aukningu í lánum.  

Ástæðan gæti verið sú að einstaklingar höfðu tekið svo háar fjárhæðir að láni  sem hafi leitt af 
sér miklar afbogarnir en það hafi svo leitt af sér minnkandi neyslu.  

Að lokum var gerð viðamikil leifagreining. Helstu niðurstöður þeirrar greiningar voru að 
engin sjálffylgni né misdreifni fannst í leifunum og þær voru normaldreifðar. Einnig voru 
teiknaðar myndir af leifunum sem fall af breytunum þremur, þær myndir sýndu glögglega að 
ekki er eftir óútskýrður breytileiki í leifunum sem fall af þeim skýribreytum sem voru 
skoðaðar. Frekar niðurstöður leifagreiningarinnar má sjá í viðauka. 
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5 Samantekt á niðurstöðum 
Markmið verkefnisins var að rannsaka hvaða áhrif lán, laun og auður hafa haft á neyslu 
landsmanna á árnunum 2000-2007. Skoðað var hvaða breytur af þessum þremur hefðu mest 
áhrif á neyslu landsmanna á þessum árum. Til þess að fá svör við rannsóknarspurningunni var 
sett upp neyslulíkan sem lýsti þessum samböndum. 

Í þessari rannsókn sem framkvæmd var hér voru ýmsir þættir sem höfðu takmarkandi áhrif á 
gæði tölfræðilegu niðurstaðanna. Má þar fyrst nefna takmörkun á upplýsingum. En ef litið er 
framhjá þessum þáttum þá voru helstu niðurstöður rannsóknarinnar þær að laun höfðu hvað 
mest áhrif á neyslu landsmanna á árunum 2000-2007. Auður hafði einnig áhrif en ekki eins 
mikil og laun. Kom á óvart að lán höfðu neikvæð áhrif á neyslu landsmanna. Í ljósi þess væri 
vert að athuga í framhaldi af þessari rannsókn að hafa tímaröðina lán á mánaðargrunni. Einnig 
væri áhugavert að taka ekki breytingu á tímaröðunum miðað við 1. ársfjórðung 2000 heldur 
ávallt á milli tímabila. En líkt og nefnt var á undan þá gæti ástæðan fyrir neikvæðum áhrifum 
lána á neyslu verið sú að einstaklingar tóku of háar fjárhæðir að láni sem leiddi af sér háar 
afborganir og þar af leiðandi minni neyslu. 

Athyglisvert væri að skoða í framhaldi af þessari rannsókn einnig álíka rannsókn sem myndi 
taka fyrir árin eftir 2007 þegar niðursveifla byrjaði í íslensku efnahagslífi og endaði með hruni 
bankanna. 
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Viðauki 
Myndir af tímaröðunum  

Myndir 3, 4, 5 og 6 sýna myndir af tímaröðunum fyrir breytingar 
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Mynd 3 Neysluverðsvísitalan sem fall af ársfjórðungum 

0

50

100

150

200

250

300

350

2000
20001

2002
2003

2004
2005

2006
2007

Ársfjórðungar

La
un

av
er

ðs
ví

si
ta

la
n

 

Mynd 4 Launaverðsvísitalan sem fall af ársfjórðungum 
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Mynd 5 Eignaverðsvísitalan sem fall af ársfjórðungum 
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Mynd 6 Lán á föstu verðlagi sem fall af ársfjórðungum 

 

 

 



 29

Myndir 7, 8, 9 og 10 sýna myndir af tímaröðunum eftir breytingar 
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Mynd 7 Breyting á neysluverðsvísitölu sem fall af ársfjórðungum 
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Mynd 8 Breyting á launaverðsvísitölu sem fall af ársfjórðungum 
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Mynd 9 Breyting á eignaverðsvísitölu sem fall af ársfjórðungum 
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Mynd 10 Breyting lánum á föstu verðlagi sem fall af ársfjórðungum 
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Matlab kóði 

% Meistaraverkefni 

% deltaneysla deltalaun deltaeigna deltaLan 

yx =[0.0137474541751527 0.0321729957805907 -0.0591276841657035
 0.0256619014891239; 

0.0157841140529531 0.0379746835443039 -0.0518279700711721
 0.0814636765593321; 

0.0290224032586557 0.0443037974683545 -0.078046109860697
 0.0897307025728777; 

0.0386965376782077 0.0917721518987342 -0.0685564815378063
 0.100666333197647; 

0.0824847250509164 0.116561181434599 -0.114544680333354
 0.119773029623661; 

0.10132382892057 0.132911392405063 -0.129083277571628
 0.136441782207975; 

0.117617107942973 0.144514767932489 -0.111563963744753
 0.157465014246183; 

0.129327902240326 0.186708860759494 -0.0939838189670904
 0.169788983411383; 

0.134419551934827 0.193565400843882 -0.0974511831619927
 0.188496913321565; 

0.134928716904277 0.19831223628692 -0.0718413528803454
 0.201246732148745; 

0.140020366598778 0.206223628691983 -0.0430074822069469
 0.211757905787667; 

0.154276985743381 0.254219409282701 -0.0118012044528256
 0.309810583753393; 

0.154786150712831 0.260548523206751 0.0385668227994404
 0.32503931138741; 

0.160386965376782 0.265295358649789 0.0833992335300201
 0.273577026687149; 

0.171079429735234 0.271097046413502 0.114666342234929 0.330955501923187; 

0.174643584521385 0.30168776371308 0.206034430318146 0.349793961246391; 

0.20010183299389 0.324367088607595 0.248616095869579 0.368735666199959; 

0.19959266802444 0.331751054852321 0.364134071415536 0.403800062430117; 

0.216904276985743 0.347573839662447 0.379463471014052 0.454872679683365; 

0.229633401221996 0.386603375527426 0.496988867936006 0.527202605316687; 
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0.234215885947047 0.408227848101266 0.578259018188454 0.580708823558656; 

0.257128309572301 0.422995780590717 0.626132976458422 0.647197417441942; 

0.267311608961303 0.444620253164557 0.68678143439382 0.726081261771501; 

0.284623217922607 0.505274261603375 0.729667254699191 0.82676401901948; 

0.333503054989817 0.531645569620253 0.678569256037472 0.87905250762796; 

0.352342158859471 0.576476793248945 0.736541152138208 0.89537320532152; 

0.355397148676171 0.586497890295359 0.709288886185291 0.971013093448374; 

0.359979633401222 0.651898734177215 0.803637690857108 1.03361971027652; 

0.386965376782077 0.682489451476793 0.861487925056269 1.0467406149060 

 

% Lag 2 

y = yx(3:end,1); 

n = length(y); 

Z = zeros(n,9); 

Z(:,1) = yx(3:end,2); 

Z(:,2) = yx(2:end-1,2); 

Z(:,3) = yx(1:end-2,2); 

Z(:,4) = yx(3:end,3); 

Z(:,5) = yx(2:end-1,3); 

Z(:,6) = yx(1:end-2,3); 

Z(:,7) = yx(3:end,4); 

Z(:,8) = yx(2:end-1,4); 

Z(:,9) = yx(1:end-2,4); 

 

 

'Check all models' 

[models,p,df,SSres,R2,AdjR2,s2,Cp,pval,AIC,BIC]=criterion(y,Z); 

'Find the 10 best model' 

[aic_sort,index_aic] = sort(AIC); 

[AIC(index_aic(1:10)) models(index_aic(1:10),:) ] 
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function [models,p,df,SSres,R2,AdjR2,s2,Cp,pval,AIC,BIC]=criterion(y,Z) 

 

%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%% 

% y is an (n x 1) vector of observations on the dependent variable 

% Z is an (n x r) matrix of explanatory variables that does not include 

% the constant. The constant is added automatically. 

% The output: 

% 

%   models  : the variables in the model (binary) 

%   p       : number of parameters 

%   df      : degrees of freedom in s^2 

%   SSres   : sum of squared residuals 

%   R2      : R-squared 

%   AdjR2   : Adjusted R-squared 

%   s2      : unbiased estimate of sigma^2 

%   Cp      : Mallow's Cp 

%   pval    : P-values corresponding to the f-tests for the reduced models  

%             versus the full model  

%   AIC     : Akaike's Information Criterion 

%   BIC     : Schwarz's Bayesian Information Criterion 

% 

%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%% 

% Pre-calculations 

 

n=size(Z,1); 

r=size(Z,2); 

no_models=2^r; 

t=1:no_models; 

models=zeros(no_models,r); 

for j=1:r; 
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models(:,j)=floor(rem(t/2^(j-1),2))'; 

end 

p0=sum(models'); 

[pout,indexp]=sort(p0); 

models=models(indexp,:); 

p=(sum(models')+1)'; 

df=n-p; 

 

% Pre-cacluations for Regression  

 

syy=(y-mean(y))'*(y-mean(y)); 

Z0=[ones(n,1) Z]; 

A=Z0'*Z0; 

b=Z0'*y; 

betaj=A\b; 

yhat=Z0*betaj; 

e=y-yhat; 

SSres0=e'*e; 

s2full=SSres0/(n-r-1); 

 

% Regression starts 

 

SSres=zeros(no_models,1); 

R2=zeros(no_models,1); 

AdjR2=zeros(no_models,1); 

s2=zeros(no_models,1); 

Cp=zeros(no_models,1); 

pval=zeros(no_models,1); 

AIC=zeros(no_models,1); 

BIC=zeros(no_models,1); 



 35

for j=1:no_models 

    Z0=[ones(n,1) Z(:,find(models(j,:)))]; 

    A=Z0'*Z0; 

    b=Z0'*y; 

    betaj=A\b; 

    yhat=Z0*betaj; 

    e=y-yhat; 

    SSres(j)=e'*e; 

    R2(j)=1-SSres(j)/syy; 

    AdjR2(j)=1-(1-R2(j))*(n-1)/(n-p(j)); 

    s2(j)=SSres(j)/(n-p(j)); 

    Cp(j)=SSres(j)/s2full-(n-2*p(j)); 

    if ( r+1-p(j) > 0) 

        pval(j)=1-fcdf((SSres(j)-SSres0)/(r+1-p(j))/s2full,r+1-p(j),n-r-1); 

    else 

        pval(j)=NaN; 

    end     

    AIC(j)=n*log(SSres(j)/n)+2*p(j); 

    BIC(j)=n*log(SSres(j)/n)+p(j)*log(n);     

end 

 

function [index,res,stud_res,lev,DFFITS,Cooks_D,DFBETAS]=diagnostics(y,Z) 

%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%% 

% y is an (n x 1) vector of observations on the dependent variable 

% Z is an (n x r) matrix of explanatory variables that does not include 

% the constant. The constant is added automatically. 

% The output: 

% 

%    index    : the number of the observation (index from 1 to n) 

%    res      : the residuals  
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%    stud_res : the studentized residuals  

%    lev      : leverage-value  

%    DFFITS   : DFFITS  

%    Cook_D   : Cook´s distance  

%    DFBETAS  : DFBETAS (for each the explanatory variables in the model)  

% 

%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%%% 

% Pre-calculations 

 

n=size(Z,1); 

r=size(Z,2); 

p=r+1; 

df=n-p; 

 

% Pre-cacluations for Regression  

 

syy=(y-mean(y))'*(y-mean(y)); 

Z0=[ones(n,1) Z]; 

A=Z0'*Z0; 

Ainv=inv(A); 

ckk=diag(Ainv); 

b=Z0'*y; 

beta0=A\b; 

yhat=Z0*beta0; 

res=y-yhat; 

SSres0=res'*res; 

s2full=SSres0/(n-r-1); 

 

% Calculations start 

 



 37

index=(1:n)'; 

H=Z0*Ainv*Z0'; 

lev=diag(H); 

stud_res=res./sqrt(s2full*(1-lev)); 

DFFITS=res.*sqrt((n-r)./(SSres0*(1-lev)-res.^2)).*sqrt(lev./(1-lev)); 

Cooks_D=res.^2/(p*s2full).*(lev./(1-lev).^2); 

 

% Calculations for DFBETAS 

 

DFBETAS=zeros(n,p); 

 

for j=1:n 

    indexZ=[(1:j-1) (j+1:n)]; 

    Z0=[ones(n-1,1) Z(indexZ,:)]; 

    A=Z0'*Z0; 

    Ainv=inv(A); 

    ckk=diag(Ainv); 

    b=Z0'*y(indexZ); 

    betaj=A\b; 

    yhat=Z0*betaj; 

    e=y(indexZ)-yhat; 

    MSE=(e'*e)/(n-1-p);     

    DFBETAS(j,:)=((beta0-betaj)./sqrt(MSE.*ckk))'; 

end
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Niðurstöður úr EViews 

Tafla 3 sýnir niðurstöður sem fengust úr forritunu Eviews  fyrir heildarlíkanið. 

Tafla 3 Heildarniðurstöður aðhvarfsgreiningar úr EViews 

Dependent Variable: DELTA_NEYSLA  

Method: Least Squares   

Date: 10/13/09   Time: 10:10   

Sample (adjusted): 3 29   

Included observations: 27 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.006828 0.007731 0.883208 0.3894

DELTA_LAUN 0.536297 0.143981 3.724784 0.0017

DELTA_LAUN(-1) 0.421121 0.151965 2.771167 0.0131

DELTA_LAUN(-2) 0.078749 0.123727 0.636471 0.5329

DELTA_EIGNAVERD -0.271071 0.064351 -4.212349 0.0006

DELTA_EIGNAVERD(-
1) 0.095031 0.070416 1.349579 0.1949

DELTA_EIGNAVERD(-
2) 0.233639 0.060532 3.859762 0.0013

DELTA_LAN -0.097944 0.076926 -1.273219 0.2201

DELTA_LAN(-1) -0.116200 0.080851 -1.437214 0.1688

DELTA_LAN(-2) -0.097151 0.071256 -1.363398 0.1905

R-squared 0.995778     Mean dependent var 0.200026

Adjusted R-squared 0.993542     S.D. dependent var 0.098628

S.E. of regression 0.007926     Akaike info criterion -6.559261

Sum squared resid 0.001068     Schwarz criterion -6.079321

Log likelihood 98.55002     Hannan-Quinn criter. -6.416550

F-statistic 445.4571     Durbin-Watson stat 1.522213

Prob(F-statistic) 0.000000    
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Tafla 4 sýnir niðurstöður sem fengust úr forritinu EViews 

Tafla 4 Niðurstöður aðhvarfsgreingar úr EViews 

Dependent Variable: DELTA_NEYSLA  

Method: Least Squares   

Date: 04/08/09   Time: 12:43   

Sample (adjusted): 3 29   

Included observations: 27 after adjustments  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.011154 0.006766 1.648547 0.1141

DELTA_LAUN 0.382754 0.106381 3.597965 0.0017

DELTA_LAUN(-1) 0.511628 0.100951 5.068079 0.0001

DELTA_EIGNAVERD -0.179984 0.035918 -5.010938 0.0001

DELTA_EIGNAVERD(-
2) 0.217567 0.046151 4.714226 0.0001

DELTA_LAN(-1) -0.211128 0.055837 -3.781128 0.0011

R-squared 0.994886     Mean dependent var 0.200026

Adjusted R-squared 0.993669     S.D. dependent var 0.098628

S.E. of regression 0.007848     Akaike info criterion -6.664058

Sum squared resid 0.001293     Schwarz criterion -6.376094

Log likelihood 95.96478     Hannan-Quinn criter. -6.578431

F-statistic 817.1332     Durbin-Watson stat 1.527775

Prob(F-statistic) 0.000000    
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Próf á sístæðni 

Athugað var hvort tímaraðirnar sem notast var við í rannsókninni væru sístæðar. Til þess var 
notast við próf er kallast Dickey-Fuller próf sem er innbyggt í forrtið Eviews. 

Núlltilgátan í DF prófi er 

 

H0: Ferlið hefur einingarót (er ósístætt) 

H1: Ferlið er sístætt 

 

Í töflu 5. má sjá niðurstöður úr DF-prófi fyrir tímaröðina breytingu á lánum. Þar sem 
prófstærðin er minni en krítísku gildin er ekki hægt að hafna núlltilgátunni. 

Tafla 5 Próf á ósístæðni fyrir tímaröðina breyting á lánum 

Null Hypothesis: DELTA_LAN has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 3 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 

    t-Statistic 

Elliott-Rothenberg-Stock DF-GLS test statistic -0.325179

Test critical values: 1% level   -2.660720

 5% level   -1.955020

 10% level   -1.609070

*MacKinnon (1996)   
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Í töflu 6 má sjá niðurstöður úr DF-prófi fyrir tímaröðina breytingu á launum. Þar sem 
prófstærðin er minni en krítísku gildin er ekki hægt að hafna núlltilgátunni. 

Tafla 6 Próf á ósístæðni fyrir tímaröðina breyting á launum 

Null Hypothesis: DELTA_LAUN has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 4 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic  2.032031  0.9997 

Test critical values: 1% level  -3.737853  

 5% level  -2.991878  

 10% level  -2.635542  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 

Í töflu 7 má sjá niðurstöður úr DF-prófi fyrir tímaröðina breytingu á eignaverði. Þar sem 
prófstærðin er minni en krítísku gildin er ekki hægt að hafna núlltilgátunni. 

Tafla 7 Próf á ósístæðni fyrir tímaröðina breyting á eignaverði 

Null Hypothesis: DELTA_EIGNAVERD has a unit root 

Exogenous: Constant   

Lag Length: 2 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 

    t-Statistic 

Elliott-Rothenberg-Stock DF-GLS test statistic -0.178948

Test critical values: 1% level   -2.656915

 5% level   -1.954414

 10% level   -1.609329

*MacKinnon (1996)   
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Í töflu 8 má sjá niðurtsöður úr DF-prófi fyrir tímaröðina breytingu á neyslu. Þar sem 
prófstærðin er minni en krítísku gildin er ekki hægt að hafna núlltilgátunni. 

Tafla 8 Próf á ósístæðni fyrir tímaröðina breyting á neyslu 

Null Hypothesis: DELTA_NEYSLA has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=6) 

   t-Statistic   Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic  0.480006  0.9828 

Test critical values: 1% level  -3.689194  

 5% level  -2.971853  

 10% level  -2.625121  

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

 

Niðurstöður þessara prófa gefa að tímaraðirnar sem notast var við í þessari rannsókn eru 
ósístæðar. 
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Leifagreining 

Mikilvægt er að gera greiningu á leifunum (e. residual analysis). Í þessari skýrslu var notast 
við forritið Eviews en það forrit hefur innbyggt mörg handhæg próf til þess að framkvæma 
leifagreiningu. Í þessari leifagreiningu var skoðað hvort það mætti finna sjálffylgni og 
misdreifni í leifunum. Einnig var athugað hvort leifaranar væru normaldreifðar og að lokum 
voru teiknaðar myndir af leifunum sem fall af breytunum þremur þ.e. lán, laun og eignaverð. 

 

Sjálffylgni í leifunum 

Til að athuga hvort það væri einhver sjálffylgni í leifunum var byrjað á því teikna graf af 
leifunum sem fall af fyrra gildi af leifunum. 
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Mynd 11 Athugun á sjálffylgni í leifunum 

 

Samkvæmt myndinni að ofan er engin sjálffylgni í leifunum. Þrátt fyrir það er nauðsynlegt að 
reikna út sjálffylgni fyrir leifarnar og teikna upp. Myndin að neðan sýnir sjálffylgnistuðlana 

fyrir leifaranar með öryggisbil 
T
12 ⋅±  
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Eins og sést á myndinni þá lenda sjálffylgni stuðlarnr fyrir innan öryggisbilið því má álykta 
að engin sjálffylgni er í leifunum og því má segja að þetta sé hvítt suð. 
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Mynd 12 Sjálffylgnistuðlar leifanna 
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Misdreifni í leifunum 

Athuga þarf hvort það sé misdreifni í leifunum. Nokkrar leiðir eru til þess en í þessari skýrlsu 
var notast við White’s próf þar sem núlltilgátan er 

 

H0 : Leifarnar eru einsleittar. 

 

Niðurstöðurnar sem fengust úr því prófi má sjá í töflunni fyrir neðan 

Tafla 9 Próf á misdreifni í leifunum 

F-prófstærð 0.866898 p-gildi F(5,21) 0.5196 

Obs*R-squared 
prófstærð 4.619.442 p-gildi kíkvaðrat -(5) 0.4641 

SS prófstærð 3.728.280 p-gildi kíkvaðrat-(5) 0.5892 

 

Þar sem p-gildi þessara þriggja prófstærða eru allar yfir 0,05 er ekki hægt að hafna 
núlltilgátunni og þar með má álykta að engin misdreifni er í leifunum. 

 

Normaldreifðar leifar 

Athuga þarf hvort leifarnar séu normaldreifðar. Það var gert bæði með því að teikna 
normaldreifingarrit af leifunum og einnig var gert einfalt próf er kallast Bera-Jarque próf þar 
sem núlltilgátan er 

H0: Leifarnar eru normaldreifðar 
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Mynd 13 Normaldreifingarit leifanna 

 

Út frá normaldreifiritinu má álykta sem svo að leifarnar séu normaldreifðar þar sem ritið er 
bjöllulaga en einnig má komast að sömu niðurstöðu þar sem p-gildið er hærra en 0,05. Það að 
p-gildið sé hærra en 0,05 þýðir að ekki er hægt að hafna núlltilgátunni. 
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Series: Residuals
Sample 3 29
Observations 27

Mean       3.20e-17
Median  -0.001060
Maximum  0.017186
Minimum -0.012369
Std. Dev.   0.007053
Skewness   0.676875
Kurtosis   3.668321

Jarque-Bera  2.564200
Probability  0.277454
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Leifar sem fall af breytunum 

Að lokum voru gerðar níu myndir af leifunum sem fall af öllum breytunum. 

 

Á mynd 14, 15 og 16 eru leifarnar teiknaðar upp sem fall af lánum.  

 

 

Mynd 14 Leifarnar sem fall af lánum 
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Mynd 15 Leifarnar sem fall af lánum með 1. gilda seinkun 
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Mynd 16 Leifarnar sem fall af lánum með 2. gilda seinkun 

 

 

 

 



 49

Á myndum 17, 18 og 19 eru leifarnra teiknaðar sem sem fall af launum. 
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Mynd 17 Leifarnar sem fall af launum 
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Mynd 18 Leifarnar sem fall af launum með 1. gilda seinkun 
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Mynd 19 Leifarnar sem fall launum með 2. gilda seinkun 
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Á myndum 20, 21 og 22 eru leifarnar teiknaðar sem fall af eignarverði. 
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Mynd 20 Leifarnar sem fall af eignaverði 
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Mynd 21 Leifarnar sem fall af eignaverði með 1. gilda seinkun 
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Mynd 22 Leifarnar sem fall af eignaverði með 2. gilda seinkun 

 

Þar sem gildin á myndum eru að sveiflast í kringum núllpunktinn má túlka það sem svo að 
ekki er eftir óútskýrður breytileiki í leifunum sem fall af þeim skýribreytum sem voru 
skoðaðar. 
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