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ÁÁggrriipp  

Af lögmálinu um eitt verð leiðir að gengisbreytingar hafa töluverð áhrif á verðbólgu. Þetta 

samband, sem nefnt er gengisleki á verðbólgu, hefur mikla þýðingu á Íslandi þar sem þjóðin 

er verðbólguhrjáð og með einn minnsta sjálfstæða gjaldmiðil í heimi. Lítið virðist hafa verið 

ritað um þetta efni hérlendis ef tekið er mið af áhrifum þessa þáttar á verðlag. Fræðigrunnur 

ritgerðarinnar byggir á kenningum hagfræðinnar um gengi, verðbólgu og lögmálinu um eitt 

verð en kenningar um gengisleka eru byggðar á því síðastnefnda. Samkvæmt lögmálinu um 

eitt verð ætti gengisleki að vera algjör, en það er þó ekki raunin. Í ritgerðinni er gerð mæling 

á áhrifum gengisbreytinga á neysluverð og til mælingarinnar er notað Vector Autoregression 

líkan með sex töfum. Samkvæmt niðurstöðum rannsóknarinnar er uppsafnaður gengisleki á 

verðbólgu næstu tólf mánuði eftir gengisbreytingu um 23% og endanlegur gengisleki þegar 

áhrifin eru að öllu komin fram um 28%. Gæði líkansins voru metin með tilgátuprófi og tókst 

með því að hafna þeirri núlltilgátu að gengi hafi ekki áhrif á verðbólgu.  
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AAbbssttrraacctt  

The relationship between exchange rates and inflation can be derived from the law of one 

price. Known as exchange rate pass-through to inflation, the effects of exchange rate 

movements on inflation have a large impact in Iceland, as the country has a history of high 

inflation and one of the world’s smallest currencies. The essays theoretical backing comes 

from the economic literature on exchange rates, inflation and the law of one price, but 

based on the law of one price exchange rate pass-through should be complete. In reality 

however, this is not the case. Reduced form Vector Autoregression model with six lags was 

used to evaluate exchange rate pass-through. The essays conclusions are that accumulated 

exchange rate pass-through to inflation over the twelve month period following an exchange 

rate movement was approximately 23%, but the complete measured effects about 28%. The 

validity of the model was evaluated with a hypothesis test and the null hypothesis that 

lagged values of exchange rates do not cause changes in inflation was rejected. 
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11..  IInnnnggaanngguurr  

Ísland hefur lengi búið við óstöðugt verðlag og hefur baráttan við verðbólguna einkennt 

peningamálastjórn hérlendis. Síðan í mars 2001 hefur Seðlabanki Íslands haft sem 

meginmarkmið svokallað verðbólgumarkmið1, sem tekið var upp meðfram þeirri breytingu 

að taka upp flotgengi* í stað fastgengis* áður. Árin fyrir þessa breytingu einkenndust af 

stórauknu samstarfi á sviði efnahagsmála í Evrópu. Með tilkomu Efnahags og myntbandalags 

Evrópu (EMU) fækkaði gjaldmiðlum í okkar hluta heimsins mikið og einn ofurgjaldmiðill, 

evran, tók við. Það er engin tilviljun að oft er talað um gengi og verðbólgu saman, enda 

sambandið milli þeirra þekkt og almennt kallað gengisleki á verðbólgu* (e. Exchange Rate 

Pass-through to Inflation). Efni þessarar ritgerðar varpar ljósi á hegðun og styrk þessa 

sambands á tímabilinu frá mars 2001 og til febrúar 2008 þegar lánsfjárkreppan svokallaða 

breytti virkni markaða. 

11..11..                          UUppppbbyyggggiinngg  rriittggeerrððaarr  

Fyrst verður farið yfir þær kenningar sem liggja að baki rannsóknarspurningunni, en þær lýsa 

sambandi gengis og verðbólgu samkvæmt hugmyndafræði hagfræðinnar. Þar á eftir kemur 

kafli um þá aðferðafræði sem notuð er og fræðikenningar á bak við líkanasmíð með Vector 

Autoregression* (VAR) líkönum eru kynntar. Næst kemur kafli þar sem VAR líkan yfir 

gengisleka á Íslandi verður leitt út auk þess sem skýrð verða fræðileg rök fyrir Granger 

orsakatengslum* og vali á taflengdum*. Í lokin koma svo niðurstöður og lokaorð.  

Fjórir viðaukar fylgja ritgerðinni; orðskýringar þar sem stjörnumerkt* hugtök eru útskýrð 

nánar, viðauki þar sem þau forrit sem höfundur notar við mat líkansins eru kynnt, viðauki 

með töflum og að lokum viðauki með kóða höfundar að VBA* forriti til þess að meta stuðla 

VAR líkana, en í rafrænni útgáfu skýrslunnar verður sá viðauki í formi Excel skjals. Við 

íslenskun á hugtökum í hagfræði eða hagrannsóknum er reynt að miða við þýðingar Íslensks - 

ensks hagfræðiorðasafns sem Félag viðskipta- og hagfræðinga tók saman.2 

 

                                                       
1 Seðlabanki Íslands. (e.d.) 
2 Brynhildur Benidiktsdóttir, Jónína Margrét Guðnadóttir og Kristín Flygenring. (2000). 2 Brynhildur Benidiktsdóttir, Jónína Margrét Guðnadóttir og Kristín Flygenring. (2000). 
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11..22..  MMaarrkkmmiiðð  oogg  rraannnnssóókknnaarrssppuurrnniinngg  

Rannsóknarspurningin sem leitast verður við að svara er eftirfarandi:  

„Hver var gengisleki á Íslandi á árunum 2001 til 2008“. 

Markmið verkefnisins er að skapa líkan sem sýnir innbyrðis virkni gengis og verðbólgu á 

áðurnefndu tímabili og metur gagnkvæm áhrif og samspil breytanna hvorrar á aðra. Sett 

verður fram spálíkan fyrir gengi og verðbólgu sem byggir á metnu líkani. Fyrirvari á 

spálíkaninu er þó sá að líkanið er metið út frá gögnum sem eiga uppruna sinn frá því áður en 

kerfishrunið varð haustið 2008. Það takmarkar að einhverju leyti spágetu líkansins en þetta á 

þó í raun við um öll spálíkön sem byggja á sögulegum gögnum. 

11..33..  AAððffeerrððaaffrrææððii  

Við vinnslu verkefnisins verður notast við Vector Autoregression (VAR) hagrannsóknalíkan, 

en það er notað til þess að meta tímaraðir. Einnig verður stuðst við hagfræðilegar kenningar 

til þess að reyna að varpa ljósi á möguleg orsakasambönd. Notuð verða mánaðarleg gögn yfir 

gengi frá Seðlabanka Íslands3 og mánaðarleg gögn yfir vísitölu neysluverðs frá Hagstofu 

Íslands.4 Út frá líkaninu verða niðurstöður skýrðar betur bæði með viðbragðsföllum* 

líkansins (e. Impulse Response Functions) sem og með því að vinna mismunandi spár út frá 

líkaninu. Stikar líkansins eru metnir með hagrannsóknarforritinu Gretl og einnig VBA forriti 

sem höfundur skrifar samhliða ritgerðinni. 

 

  

                                                       
3 Seðlabanki Íslands. (e.d.). 
4 Hagstofa Íslands. (e.d.). 
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22..  SSöögguulleegguurr  iinnnnggaanngguurr::  GGeennggii  oogg  vveerrððbbóóllggaa  

Eftir seinni heimstyrjöldina var verðbólga viðvarandi í okkar heimshluta og var Ísland engin 

undantekning. Verðbólgan tók hins vegar kipp upp á við eftir 1970 eins og mynd 1 sýnir, en 

þá voru Íslendingar að sigla inn í óðaverðbólgu*.5 Á þessum tíma var gengi krónunnar bundið 

öðrum gjaldmiðlum en sú tenging endurspeglaði þó illa hagsveifluna á Íslandi. Tíðar 

gengisfellingar íslensku krónunnar voru oft til þess fallnar að styðja sjávarútveginn en komu 

hart niður á innflutningsgreinunum ásamt mörgum öðrum greinum.6 

 

Mynd 1: Ársverðbólga á mánuði frá 1968. Heimild (gögn): Hagstofan. (e.d.). 

Árin 1972-1973 hækkaði olíuverð nokkrum sinnum með stuttu millibili í kjölfar ákvarðana 

OPEC*. Á sama tíma voru aukin umsvif í sjávarútvegi ásamt tveimur þorskastríðum og 

miklum fjárfestingum.7 Kjarasamningar árið 1974 voru verðbólgunni einnig óhliðhollir því 

vísitölutenging launa útilokaði í raun að verðbólga gæti lækkað.8 Árið 1980 var óðaverðbólga 

skollin á með yfir 50% verðbólgu sem náði hámarki 1983 og var meðalverðbólga þess árs 

84,3%. Hækkun framfærsluvísitölunnar* í febrúar það ár var sú mesta í sögunni en á ársvísu 

nam hækkunin 125%.9 

Í janúar árið 1981 hafði verðbólgan rýrt gengi krónunnar svo mikið að brugðið var á það ráð 

að fella tvö núll aftan af henni og prenta nýjan seðlaforða, enda upphæðir í daglegum 

                                                       
5 Þorvaldur Gylfason. (e.d.). 
6 Hagfræðisvið Seðlabanka Íslands. (1999). 
7 Arnór Sighvatsson. (2001). 
8 Tómas Árnason. (1983). 
9 Gylfi Magnússon. (2003). 
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viðskipum orðnar óþægilega háar. Árið 1983 voru svo loks sett lög gegn verðtryggingu launa 

en í kjölfarið lækkaði verðbólgan um 50% milli ára. Launþegar voru þó ekki sáttir og með 30% 

verðbólgu rýrnuðu laun mikið. Tíð verkföll, og kjarasamningar með 30% hækkunum launa 

blésu lífi í verðbólguna á ný.10 

Árið 1986 var fyrst reynt að draga úr verðbólgunni með svokallaðri „þjóðarsátt“ en vegna 

lélegra efnda gekk það ekki sem skildi. Verðbólgan lækkaði þó eitthvað og ári síðar mældist 

verðbólgan 18,8% á ársgrundvelli en það var í fyrsta skipti frá 1972 sem hún mældist undir 

20%. Árið 1988 voru gerðar töluverðar kerfisbreytingar en þá leysti virðisaukaskattur 

söluskatt af hólmi með lögum nr. 50/198811 og svo aftur árið 1989 með bráðabirgðalögum 

forsætisráðherra um efnahagsaðgerðir sem síðar voru samþykkt á Alþingi sem lög númer 

9/1989.12  

Segja má að endapunktur hafi verið bundinn á þetta mikla verðbólgutímabil þegar 

þjóðarsáttinni svokölluðu er hrundið í framkvæmd árið 1990. Þjóðarsáttin var í raun sáttmáli 

sem aðilar vinnumarkaðarins með verkalýðsfélögin í forystu mótuðu. Víðtæk samstaða 

náðist um þjóðarsáttina á þeim tíma enda flestir orðnir langþreyttir á verðbólgudrauginum. 

Sáttin fól í sér tímabundna frystingu launa og fastheldni við gengi krónunnar. Kjarasamningar 

voru framlengdir án breytinga og síðar með hófsömum hækkunum launa.13 Það má segja að 

þetta hafi borið árangur því árið 1994 er verðbólgan orðin 1 ½ % og hefur ekki til dagsins í 

dag verið lægri mælt yfir heilt ár. 

Frá 1995 stóð yfir góðæri með aukinni einkaneyslu og miklum launahækkunum. Gengi 

krónunnar stóð of hátt og varð viðskiptajöfnuður við útlönd því afar óhagstæður. Árið 2001 

var brugðist við þessu með nýjum áherslum í peningamálum og verðbólgumarkmið 

Seðlabankans tekið upp í stað gengismarkmiða áður. Þessu fylgdi að krónan var sett á flot og 

fastgengisstefnunni sleppt rólega til að forðast áfall. Vikmörk frá því fasta gengi krónunnar 

sem Seðlabankinn hafði ákveðið voru fyrst um sinn 2 ½ % en jukust svo smám saman.14 

                                                       
10 Heimur. (e.d.). 
11 Lög um virðisaukaskatt nr. 50/1988. 
12 Lög um efnahagsaðgerðir nr. 9/1989. 
13 Birgir Ísleifur Gunnarsson. (2003). 
14 Birgir Ísleifur Gunnarsson. (2003). 
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Árið 2003 er verðbólgan komin niður í 2,1% en hefur hækkað svo til stöðugt upp frá því. Í 

ágúst 2004 reið KB Banki, núna Arion banki, á vaðið með húsnæðislán á hagstæðari vöxtum 

en áður höfðu þekkst hjá Íbúðalánasjóði og áður Byggingasjóði ríkisins. Landsbanki Íslands, 

Íslandsbanki og SPRON fylgdu í síðan kjölfarið.15 Þetta leiddi til mikillar tilfærslu fjár á milli 

aðila og hækkunar á húsnæðisverði þar sem kaupmáttur á húsnæði hafði aukist. Til þess að 

bæta gráu ofan á svart jókst einkaneysla mikið og „íslenska útrásin“ var í algleymingi með 

tilheyrandi viðskiptahalla við útlönd.16 

Í byrjun árs 2008 voru blikur á lofti á fjármálamörkuðum. Svokölluð undirmálslán í 

Bandaríkjunum, þar sem gríðarlegar upphæðir höfðu verið lánaðar út til aðila með slæmt 

lánshæfi, féllu hratt í vanskil.17 Í kjölfarið fylgdu „svartir dagar“ í kauphöllum vestanhafs. 

Flestum var að verða ljóst að sú efnahagslægð sem búist hafði verið við yrði óhjákvæmilega 

kreppa. Með auknu vantrausti á lánsfjármörkuðum var endurfjármögnun íslensku bankanna 

komin í uppnám þar sem erlendir lánsfjármarkaðir voru þeim nú lokaðir.18 

Haustið 2008 féllu nokkrir stórir bankar erlendis, en meðal þeirra var bandaríski 

fjárfestingabankinn Lehman Brothers. Um mánuði síðar voru íslensku bankarnir Glitnir, 

Landsbankinn og Kaupþing komnir í greiðsluþrot. 

Eftir hrun bankakerfisins haustið 2008 féll krónan gríðarlega hratt og mikið og í kjölfarið 

fylgdi verðbólguskot. Með gengið í nýjum lægðum var allt innflutningsverð orðið það hátt að 

stór hluti gengislækkunarinnar barst fljótt út í verðlagið. Á sama tíma lækkaði húsnæðisverð 

en lækkun húsnæðisliðarins í vísitölu neysluverðs spornaði gegn mældri verðbólgu. 

Gengi krónunnar hafði fallið mikið frá hruni bankanna og þann 7. október 2008 voru 

samþykkt neyðarlög á Alþingi19 sem meðal annars heimiluðu Seðlabanka Íslands að festa 

gengi krónunnar. Í kjölfar þessa hóf Seðlabanki Íslands aftur viðskipti með krónuna á 

millibankamarkaði. Hann tók þó engu boði þar sem krónan var lægra verðlögð en sem 

svaraði því að gengisvísitalan stæði í 175 stigum. Þessi tilraun til þess að festa gengi 

                                                       
15 Mbl.is. (2004, 25. ágúst). 
16 Hagstofan. (2002,2003,2004,2005) Landshagir 
17 Mbl.is. (2008, 17. janúar). 
18 Ríkisútvarpið. (2008, 22. febrúar). 
19 Ríkisútvarpið. (2008, 7. október). 
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krónunnar misheppnaðist hrapalega. Tveimur dögum síðar kostaði ein evra 265 krónur í 

Seðlabanka Evrópu á meðan hún kostaði einungis 131 krónu í Seðlabanka Íslands. 20 

Mikið magn jöklabréfa* var ennþá útistandandi og var því hætta á útstreymi gjaldeyris úr 

landinu. Af þessum sökum voru lög um gjaldeyrishöft samþykkt á næturfundi Alþingis þann 

28. nóvember 2008 til þess að reyna að halda gjaldeyrisforða Seðlabankans í landinu og 

halda um leið gengi krónunnar uppi.21 Lögin kváðu meðal annars á um sérstaka skilaskildu 

gjaldeyris af milliríkjaviðskiptum en útflytjendur fóru framhjá kerfinu og skráðu viðskipti sín 

erlendis í krónum. Þannig gátu þeir nýtt sér þá miklu gjá sem myndast hafði á milli skráðs 

gengis erlendis og hérlendis. Í lok mars 2009 reyndi Alþingi að stoppa upp í þetta gat með því 

að banna fyrirtækjum að skrá erlend viðskipti sín í krónum.22 Þann 31. október 2009 hóf 

Seðlabankinn svo að aflétta gjaldeyrishöftum í skrefum. Núverandi stefna yfirvalda er að 

sleppa gjaldeyrishöftunum í skrefum með það að markmiði að halda innlausnum jöklabréfa 

sem lengst í skefjum. 

   

                                                       
20 Vísir.is. (2008, 7. október). 
21 Eyjan.is. (2008, 28. nóvember). 
22 Ríkisútvarpið. (2009, 17. apríl). 
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33..  FFyyrrrrii  rraannnnssóókknniirr  áá  ggeennggiisslleekkaa  

Eftir því sem höfundur best veit hefur eingöngu ein rannsókn verið gefin út á Íslandi, þar sem 

gengisleki hefur verið mældur en það er skýrsla Þórarins G Péturssonar, nú aðalhagfræðings 

Seðlabanka Íslands. Í skýrslunni er gengisleki mældur með VAR líkani, QMM líkani* 

Seðlabankans og einföldu kostnaðarverðbólgulíkani.23 Erlendis hafa fjölmargar skýrslur verið 

gefnar út um efnið en sem dæmi má nefna skýrslu Seðlabanka Evrópu þar sem gengisleki er 

borinn saman á milli fjölda hagkerfa.24 Mjög ólíkur gengisleki mælist eftir löndum í skýrslu 

Seðlabanka Evrópu en á mynd 2 má sjá samanburð á gengisleka á verðbólgu í nokkrum 

löndum. Athygli vekur að gengislekinn sveiflast frá því að vera neikvæður eins og í Singapore 

upp í það að vera mjög hár eins og í Mexíkó. Rannsókn Peltzman frá 2000 sýnir fram á að 

gengisleki er ósamhverfur hvað tímaáhrif gengisbreytinga á framleiðslu- og neytendaverð 

varðar þannig að kostnaður hækkar hraðar en hann lækkar.25 Peltzman setur þó þann 

fyrirvara á rannsókn sína að hann hefði aðallega valið að meta greinar þar sem eitt eða fá 

aðföng voru ráðandi kostnaðarliðir fyrirtækja. 

Í skýrslu Seðlabanka Evrópu er jafnframt skoðað hvort verðbólga stýri gengisleka, en 

rannsókn Taylor á áhrifum verðbólgu á gengisleka leiddi í ljós neikvætt samband þessara 

                                                       
23 Þórarinn G. Pétursson. (2008, júlí). 
24 Ca‘Zorzi, M., Hahn, E. og Sánchez. M. (2007, mars). 
25 Peltzman, Sam. (2000, júní). 

Mynd 2: Samanburður gengisleka á verðbólgu á milli nokkurra landa. Heimild (gögn): 
Ca‘Zorzi, M., Hahn, E. og Sánchez. M. (2007, mars). 
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tveggja stærða.26 Kenning Taylor um ástæður þessa neikvæða sambands er sú að þar sem 

verðbólga er minni er ávinningur af verðbreytingu oft lægri en kostnaður við 

verðbreytinguna. Þar sem verðbólga er aftur á móti há, þurfa fyrirtæki óháð 

gengisbreytingum, hvort eð er að breyta verðum sínum tíðar. 

Gengisleki á innflutningsverð hefur, eftir því sem höfundur best veit, ekki verið metinn fyrir 

Ísland þar sem ekki er haldið utan um verðvísitölu innflutnings á Íslandi. Af þessum sökum 

hefur verið gengið fram hjá Íslandi í samanburðarrannsóknum eins og til dæmis samanburði 

Campa og Goldberg á gengisleka á innflutningsverð OECD ríkjanna.27 

 

  

                                                       
26 Taylor, John B. (2000). 
27 Campa, José M. og Goldberg, Linda S. (2006, mars). 
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44..  VVeerrððbbóóllggaa  

Verðbólga er skilgreind sem almenn hækkun verðs á vörum og þjónustu á tilteknu tímabili.28 

Verðbólga er mæld með vísitölu neysluverðs sem Hagstofa Íslands tekur saman, en nokkrar 

útfærslur eru til á vísitölunni.29 

44..11..  EEffttiirrssppuurrnnaarrvveerrððbbóóllggaa  

Eftirspurnarverðbólga er sú verðbólga sem orsakast af aukinni heildareftirspurn í 

hagkerfinu.30 Við þessar kringumstæður reyna framleiðendur og innflytjendur að anna 

eftirspurninni og þurfa gjarnan að keppa um aðföng og vinnuafl. Launaskrið er algeng 

afleiðing þessarar auknu eftirspurnar sem aftur hækkar kostnaðarverð neysluvara. Dæmi um 

eftirspurnarverðbólgu er húsnæðisbólan svokallaða um miðbik fyrsta áratugar 21. 

aldarinnar. Í kjölfar minnkandi krafna sem lánveitendur húsnæðislána gerðu á lántakendur 

og lækkandi vaxta á húsnæðislánum jókst eftirspurn eftir húsnæði gríðarlega. Markaðurinn 

annaði ekki eftirspurninni og húsnæðisverð hækkaði mikið. Of hátt gengi getur verið 

orsakavaldur eftirspurnarverðbólgu, en hátt gengi jafngildir hagstæðu verði innfluttra vara 

svo sem til framkvæmda ýmis konar. 

44..22..  KKoossttnnaaððaarrvveerrððbbóóggaa  

Kostnaðarverðbólga er sú verðbólga sem verður vegna hækkunar á verði framleiðsluþátta.31 

Þetta er því sú verðbólga sem ekki verður rakin allt aftur til aukinnar eftirspurnar eins og 

eftirspurnarverðbólgan. Dæmi um kostnaðarverðbólgu er þegar heimsmarkaðsverð á 

framleiðsluþætti, sem er mikilvægur fyrir hagkerfið, hækkar. Hækkun á heimsmarkaðsverði 

olíu, eða hækkun á virðisaukaskatti eru dæmi um orsakir kostnaðarverðbólgu. Gengisþróun 

er mikilvægur áhrifaþáttur kostnaðarverðbólgu með tilliti til efnis þessarar ritgerðar, þegar 

gengi lækkar eykst allur kostnaður við innfluttar vörur og þjónustu. Þetta er sérstaklega 

mikilvægt í ljósi þess hve krónan flöktir mikið en stórar gengisbreytingar hafa jafnan mikil 

áhrif á verðbólguna. 

                                                       
28 Inga Jóna Jónsdóttir. (1954). Bls. 103. 
29 Saman ber hin hefðbundna VNV, VNV án húsnæðis og samræmd VNV. 
30 Vífill Karlsson. (2006). Bls. 41. 
31 Vífill Karlsson. (2006). Bls. 41-43. 
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44..33..  OOrrssaakkiirr  vveerrððbbóóllgguu  

Í ritgerðinni er fjallað um gengisbreytingar sem eina helstu orsök verðbólgu. 

Gengisbreytingar eru þó ekki eina stóra orsök verðbólgu en hún er oft tengd þenslu föstum 

böndum. Upphaf kenninganna um jákvætt samband þenslu og verðbólgu má rekja aftur til 

sjötta áratugar síðustu aldar þegar A. W. Phillips kynnti til sögunnar Phillips kúrfuna 

svokölluðu sem lýsir neikvæðu sambandi verðbólgu og atvinnuleysis.32 Tveimur árum síðar 

birtu hagfræðingarnir Robert Solow og Paul Samuelsson kenningu um hvaða orsakasamband 

stýrði Phillips kúrfunni með þeim hætti að eftirspurnarþensla hefði sterkt neikvætt samband 

við atvinnuleysi.33 Kúrfan notaði þá atvinnuleysi í raun sem staðgöngubreytu fyrir þenslu 

með neikvæðum formerkjum. 

Peningaprentun er önnur ástæða verðbólgu. Ein skilgreining á orsökum verðbólgu er sú að 

peningum í umferð fjölgi meira en þeim vörum sem hægt er að kaupa fyrir þá.34 Mankiw og 

Taylor ganga svo langt að segja að næstum alls staðar þar sem stöðugur verðbólguvandi er til 

staðar sé það vegna þess að ríkisstjórnir prenti peninga til þess að standa við skuldbindingar 

sínar í innlendri mynt.35 Þessi aðferð til þess að búa til verðbólgu er svo örugg að hún hefur 

verið notuð í hernaði, í fyrri heimstyrjöldinni prentuðu Bretar þýsk mörk og settu í umferð í 

Þýskalandi til þess að grafa undan þýska hagkerfinu.36 Heimsmarkaðsverð á þeim hrávörum 

sem Íslendingar eru háðir hefur einnig áhrif á verðbólgu á Íslandi eins og nefnt var í síðasta 

kafla. Gott dæmi um þetta er heimsmarkaðsverð á olíu en það getur sveiflast nokkuð mikið.  

44..44..  ÁÁhhrriiff  vveerrððbbóóllgguu  

Verðbólga í framtíð er óþekkt stærð þó að einhverju leyti megi spá til um hana í náinni 

framtíð. Óvissa um framtíðarverðlag veldur fyrirtækjum ýmsum kostnaði, hindrar skilvirka 

áætlanagerð og gerir fyrirtækjum erfiðara að taka góðar ákvarðanir. Þetta dregur úr 

fjárfestingarvilja37 og gerir fyrirtækjum þar með erfiðara með að verða sér úti um fé. Þetta 

má að hluta til rekja til þess að fjármagnseigendur sækjast fremur eftir að koma sparnaði 

                                                       
32 Mankiw, G. M. og Taylor, M. P. (2006). Bls. 736. 
33 Mankiw, G. M. og Taylor, M. P. (2006). Bls. 736-737. 
34 Gylfi Magnússon. (2000). 
35 Mankiw, G. M. og Taylor, M. P. (2006). Bls. 13. 
36 Cooley, John K. (2002, 15. Janúar). 
37 Vífill Karlsson. (2006). Bls. 43. 
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sínum í verðtryggt skjól.38 Hærri verðbólga hindrar einstaklinga líka í að taka góðar 

ákvarðanir en hlutfallslegar verðbreytingar eru meiri þegar verðbólga er há en við það eykst 

velferðartap.39 

Oft er talað um verðbólguskatt en þegar verðbólga er mikil, tapa þeir sem hafa peninga undir 

höndum vegna virðisrýrnunar peninganna. Þetta er stundum kallað skósólakostnaður vegna 

óbeins kostnaðar sem er afleiðing þess að reynt er að forðast verðbólguskattinn.40 Sem 

dæmi um þetta, benda rannsóknir til þess að öll verkefni á sviði fjármála verði 

mannaflsfrekari þegar verðbólga er hærri, enda meira í húfi að hafa fjármuni á réttum stað á 

réttum tíma.41 Settar hafa verið fram kenningar um að mögulegur kostur verðbólgu sé aftur 

á móti að þegar hún sé há safni menn meiri og betri upplýsingum, og geti þar með tekið betri 

ákvarðanir en ella. Nokkurn rökstuðning vantar þó til þess að þær kenningar geti talist 

trúverðugar.42 

Þar sem vísitölutenging hvers konar á við, þá færir verðbólga fé á milli manna. Svo dæmi sé 

tekið úr raunveruleikanum á Íslandi þá eru skuldir manna vísitölutengdar en tekjur ekki. Því 

meiri verðbólga sem ríkir, því stærri hluta tekna sinna þurfa menn að greiða lánadrottnum. 

Það má leiða líkur að því að það eitt, að skapa þær aðstæður að verðbólga sé „í lagi“, fyrir 

jafn valdamikla aðila og fjármagnseigendur, geti aukið verðbólguna eða hjálpi í það minnsta 

ekki við að draga úr henni. 

Ókosti verðbólgu má draga saman í þá setningu að gjaldmiðillinn bregðist þeim hlutverkum 

sínum að geta mælt og geymt auðæfi.43 

44..55..  MMæælliinngg  vveerrððbbóóllgguu  

Hagstofan er ábyrg fyrir verðbólgumælingum á Íslandi en hún heldur meðal annars utan um 

vísitölu neysluverðs (VNV), vísitölu neysluverðs án húsnæðis og samræmda vísitölu 

neysluverðs eftir reglum ESB. Vísitölurnar eru allar mældar með útgjaldarannsóknum sem 

byggja á því að safna upplýsingum um neyslumynstur frá neytendum og verðupplýsingum frá 

                                                       
38 Temple, Jonathan. (2000, September). Bls. 403. 
39 Temple, Jonathan. (2000, September). Bls. 400. 
40 Mankiw, G. M. og Taylor, M. P. (2006). Bls. 618. 
41 Temple, Jonathan. (2000, September). Bls. 403. 
42 Temple, Jonathan. (2000, September). Bls. 406. 
43 Vífill Karlsson. (2006). Bls. 43 
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smásölum, en verð og vogir eru síðan metnar saman til að skapa vísitöluna.44 Vísitala 

neysluverðs án húsnæðis og samræmd vísitala neysluverðs eru í raun undirvísitölur vísitölu 

neysluverðs. Vísitala neysluverðs án húsnæðis tekur, eins og nafnið gefur til kynna, ekki tillit 

til húsnæðis en húsnæði er afar stór útgjaldaliður. Samræmd vísitala neysluverðs er reiknuð 

eftir reglum ESB, en helsti munurinn á henni og þeirri íslensku er að eigið húsnæði er ekki 

reiknað inn í samræmdu vísitöluna.45 

  

                                                       
44 Hagstofa Íslands. (e.d.). 
45 Hagstofa Íslands. (2008, janúar). 
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55..  GGeennggiisslleekkii  ((ee..  EExxcchhaannggee  rraattee  ppaassss--tthhrroouugghh))  

Áður hefur komið fram að verðbólga er skilgreind sem almenn hækkun verðs á vörum og 

þjónustu á tilteknu tímabili. Þar sem verðbólga snýr almennt að gjaldmiðlinum og verðgildi 

hans mætti segja að verðbólga sé rýrnun á virði gjaldmiðils yfir ákveðið tímabil, mælt í þeim 

gæðum sem gjaldmiðillin er gagngjald fyrir, þar sem gæði eru vörur og þjónusta. Ef við hins 

vegar hugsum okkur annan gjaldmiðil sem andlag fyrir okkar gjaldmiðil þá má skilgreina 

gengisfall gjaldmiðilsins út frá nákvæmlega sömu setningu, eða sem rýrnun á virði gjaldmiðils 

yfir ákveðið tímabil, mælt í þeim gæðum sem gjaldmiðillin er gagngjald fyrir, þar sem gæði er 

annar gjaldmiðill. Hin hefðbundna skilgreining á gengisleka er: Þau áhrif sem breyting á gengi 

innlends gjaldmiðils við viðskiptagjaldmiðla hefur á innlent innflutningsverð eða verðbólgu.46 

Samkvæmt kenningunni um eitt verð (e. Law of One Price)* þá ætti gengisleki að vera 

fullkominn, það er að breyting á gengi ætti að skila sömu breytingu á innflutningsverði með 

öfugum formerkjum. Söguleg gögn benda þó til þess að þetta samband haldi ekki þegar horft 

er til skamms eða meðalskamms tíma. 47 

Hægt er að meta gengisleka á margan hátt, en tvær aðferðir eru algengastar; annars vegar 

gengisleki á innflutningsverð (e. Exchange Rate Pass-through to Import Prices) og hins vegar 

gengisleki á neysluverð (e. Exchange Rate Pass-through to Inflation). Til styttingar í 

ritgerðinni, þá merkir orðið gengisleki, eitt og sér, hér eftir gengisleka á neysluverð. 

55..11..  GGeennggiisslleekkii  áá  iinnnnfflluuttnniinnggssvveerrðð  

Gengisleki á innflutningsverð táknar þau áhrif sem breytingar á gengi innlends gjaldmiðils við 

viðskiptagjaldmiðla hefur á innlent innflutningsverð. Ef gengisleki á innflutningsverð er 

fullkominn þá veldur 1% gengisfall 1% hækkun á innflutningsverði frá útlöndum. Margir 

þættir stjórna því að hvaða marki og eftir hve langan tíma gengisleki á innflutningsverð á sér 

stað. Einn þeirra þátta er svokölluð markaðsverðlagning (e. Pricing-to-Market) þar sem 

erlendir útflytjendur verðleggja vörur sínar að einhverju leyti eftir ástandi innlends 

markaðar.48 Mismunandi verðlagning eftir mörkuðum ætti að opna möguleika fyrir högnun 

                                                       
46 Carbaugh, Robert J. (2009). Bls. 462. 
47 Ca‘Zorzi, M., Hahn, E. og Sánchez. M. (2007, mars). Bls. 6. 
48 Warmedinger, Thomas. (2004, janúar). Bls. 8. 
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þar sem aðilar kaupa vöruna á ódýrari markaðnum og selja á þeim dýrari. Ýmislegt getur þó 

hindrað þetta, til dæmis eigendur vörumerkja sem ráða dreifingar- og söluferli varanna49 og 

flutningskostnaður en sá þáttur gæti sérstaklega átt við á Íslandi. Ástæður fyrirtækja fyrir því 

að beita markaðsverðlagningu eru oftast sprottnar af samkeppnisumhverfi þeirra. Þannig 

gæti erlent fyrirtæki í samkeppni við innlent, beitt markaðsverðlagningu til þess að halda 

samkeppnishæfni sinni þegar innlent gengi lækkar.50 Eins gæti fyrirtæki með verðteygna vöru 

beitt markaðsverðlagningu til þess að keppa við ódýrari vöru þar sem tímabundin 

gengisbreyting verður á markaði. Þetta gæti átt við í nýlegu dæmi um markaðsverðlagningu 

þar sem hugbúnaðarrisinn Microsoft ákvað að miða verð stýrikerfisins Windows 7 við 

dollaragengið 130 kr./$ þegar gengi Seðlabanka Íslands var í kringum 180 kr./$.51 

Ef markaðsverðlagning er ríkjandi hjá erlendum viðskiptavinum innlendra fyrirtækja þá er 

gengisleki á innflutningsverð lágur. Ekki er til föst skilgreining á því til hversu langs tíma á að 

taka tillit þegar gengisleki er gefinn upp í tölum. Algengt er að skoðaður sé gengisleka innan 

árs eða endanlegur mældur gengisleki og verður umfjöllun ritgerðarinnar miðuð við þessa 

tvo tímaramma. 

55..22..  GGeennggiisslleekkii  áá  nneeyysslluuvveerrðð  

Gengisleki á neysluverð táknar þau áhrif sem breytingar á gengi innlends gjaldmiðils við 

viðskiptagjaldmiðla hefur á innlent neysluverð. Áhrif gengisbreytinga á neysluverð eru 

almennt minni en áhrif þeirra á innflutningsverð.52 Þetta skýrist af verðlagningahegðun 

fyrirtækja en það dregur úr gengisáhrifunum þegar kostnaður fyrirtækja við innlenda 

framleiðsluþætti, saman ber vinnuafl eða húsaleigu, bætist inn í verðmyndun vörunnar. 

Aðrar ástæður þess að gengisleki er lægri á neysluverð en innflutningsverð getur verið út af 

torbreytilegum verðum (e. price stickiness) þar sem fyrirtæki breyta verðum sínum sjaldan. 

Þetta getur stafað af svokölluðum „matseðlakostnaði“ (e. menu cost) eða 

upplýsingakostnaði (e. information cost). Matseðlakostnaður er beinn kostnaður við 

verðbreytingu. Fyrirtæki hefur góðar upplýsingar um hver verðbreytingin ætti að vera, en 

                                                       
49 Jones, Ronald W., Grossman, Gene M., Kenen, Peter B. og Rogoff, Kenneth S. (2005). Bls. 1682. 
50 Jones, Ronald W., Grossman, Gene M., Kenen, Peter B. og Rogoff, Kenneth S. (2005). Bls. 1682. 
51 Mbl.is. (2009, 21. nóvember). 
52 Ca‘Zorzi, M., Hahn, E. og Sánchez. M. (2007, mars). Bls. 5. 
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beinn kostnaður við að breyta verðum vegur hærra.53 Matseðlakostnaður getur nákvæmlega 

verið það, kostnaður við að prenta nýjan matseðil, eða kostnaður við að semja upp á nýtt við 

fjölda stærri viðskiptavina og getur því verið afar misjafn á milli fyrirtækja. 

Upplýsingakostnaður í þessu samhengi er kostnaður fyrirtækja við að vita hver hin rétta 

verðlagning á að vera, hvort sem það er kostnaður við að safna gögnum eða vinna 

upplýsingar úr gögnunum.54 55 Samkeppni getur einnig valdið því að verð er ekki hækkað 

þegar það í raun ætti að hækka vegna lækkandi gengis. 

55..33..  ÓÓssaammhhvveerrffuurr  ggeennggiisslleekkii??  

Ýmsar vísbendingar eru um að gengisleki á neysluverð sé ekki samhverfur. Þannig þurfa áhrif 

hækkunar á gengi gjaldmiðilsins til lækkunar á verðbólgu ekki að vera jöfn hækkunaráhrifum 

á verðbólgu sem jafn mikil lækkun á gengi veldur.56 Ákvarðanir fyrirtækja um hækkun 

vöruverðs eru ekki alltaf byggðar á sömu forsendum og ákvarðanir um lækkun vöruverðs. Í 

rannsókn á vegum Seðlabankans kom fram að forgangsröðun helstu ástæðna fyrir 

verðhækkunum var: 1. kostnaður, 2. gengisbreytingar, 3. verðlagning samkeppnisaðila og 4. 

eftirspurn. Forgangsröðun ástæðna fyrir verðlækkunum sýndi hins vegar að röðin var nokkuð 

breytt: 1. kostnaður, 2. verð samkeppnisaðila, 3. eftirspurn og 4. gengisbreytingar.57 Það er 

því ljóst að gengisbreytingar verka ólíkt á verðhækkanir og -lækkanir. Þó er líklegt að hluti af 

þessum ósamhverfu viðbrögðum endurspegli mismunandi tímaáhrif breytinganna. Þannig 

má til dæmis færa rök fyrir því að þegar fyrirtæki lækkar verð af þeim sökum að 

samkeppnisaðili þeirra lækkar sín verð, þá sé það svigrúm sem samkeppnisaðilinn nýtir sér til 

verðlækkunar mögulega sprottið af gengisbreytingu. Hraði og samhverfni gengisleka er 

einnig mjög misjafn á milli greina.58 Í sömu rannsókn kom jafnframt fram að hjá þeim 

innlendu fyrirtækjum sem tíðast breyttu verði sínu réð gengi krónunnar mestu, bæði við 

verðhækkanir og -lækkanir. Má leiða að því líkur að þeir sem breyta oftast verði séu þá 

jafnframt þeir sem hafa sett upp virkt verðlagningarlíkan sem tekur að einhverju leyti mið af 

gengi. 

                                                       
53 Nishimura, Kiyohiko G. (1992). Bls. 55. 
54 Schmid, Alfred A. (1987). 
55 Karen Á. Vignisdóttir og Þorvarður Tjörvi Ólafsson. (2009, janúar). Bls. 27. 
56 Przystupa, Jan og Wróbel, Ewa. (2009, apríl). Bls. 1-4.  
57 Karen Á. Vignisdóttir og Þorvarður Tjörvi Ólafsson. (2009, janúar). Bls. 21-43. 
58 Pollard, Patricia S. og Coughlin, Cletus C. (2003, september).   
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55..44..  GGeennggiisslleekkii  oogg  kkaauuppmmááttttaarrjjööffnnuuððuurr  ((PPPPPP))  

Kenningar um kaupmáttarjöfnuð eru byggðar á lögmálinu um eitt verð en samkvæmt því á 

sama vara að ganga kaupum og sölum á sama verði, hvar sem er óháð gjaldmiðli.59 Lögmálið 

um eitt verð er hefðbundin högnunarkenning* (e. arbitrage theory) í þeirri merkingu að haldi 

lögmálið ekki, séu opnir möguleikar fyrir áhættulausan ávinning (högnun) á markaði. Í þessu 

tilviki væri hægt að kaupa vörur þar sem raunverð er lægra og selja þar sem raunverð er 

hærra. Kenningin er meðal annars takmörkuð við fullkomna samkeppni og engin 

flutningsgjöld.60  

Héldi kenningin um kaupmáttarjöfnuð væri gengisleki algjör, breytingar í gengi gjaldmiðla 

kæmu að öllu leyti og hratt fram bæði í innflutningsverði og verðbólgu. Kenningunni um 

kaupmáttarjöfnuð hefur verið hafnað til skamms tíma en staðfest til lengri tíma.61 

Brestir í lögmálinu um eitt verð valda því að það virkar ekki fullkomlega í hinum raunverulega 

heimi. Ekki eru allar eignir skiptanlegar (e. Tradable) og ekki hægt að eiga viðskipti með þær 

eða selja úr landi. Dæmi um óskiptanlegar eignir eru fasteignir og jarðnyt sem eru bundnar 

við ákveðin svæði og verða ekki færð á auðveldan máta. Ýmis þjónustuviðskipti og opinber 

þjónusta eru einnig dæmi um óskiptanlegar vörur.62 Að síðustu má nefna vald eigenda 

vörumerkja eða einkaleyfa sem geta ákveðið ólíka verðlagningu á milli svæða saman ber 

markaðsverðlagning. 

Flutnings- og umsýslugjöld geta takmarkað að hve miklu leyti verð nær að jafnast á milli 

svæða eftir kenningunni og má segja að nokkurs konar gólf geti myndast hvað varðar hversu 

mikill munur þarf að vera á verði til þess að tilfærsla eigi sér stað. Í þessum skilningi má 

hugsa sér að nokkru gæti munað á verði hrávöru sem er ódýr kíló fyrir kíló á milli svæða, á 

meðan verð á dýrum auðfæranlegum vörum, eins og skipum eða flugvélum, væri afar líkt á 

milli svæða. 

 

                                                       
59 Mankiw, G. M. og Taylor, M. P. (2006). Bls. 650. 
60 Mankiw, G. M. og Taylor, M. P. (2006). Bls. 653. 
61 Froot, Kenneth A. Og Rogoff, Kenneth. (1994, desember). Bls. 39. 
62 Juss, Satvinder S. (2006). Bls. 90. 
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55..55..  ÁÁhhrriiff  vveerrððbbóóllgguu  áá  ggeennggii  

Þekkt er að gengisbreytingar hafa áhrif á verðbólgu. Aftur á móti eru líka vísbendingar um að 

hærri verðbólga geti aukið næmi verðlags fyrir breytingum í gengi.63 Samkvæmt þessu ætti 

gengisleki að vera hár á Íslandi þar sem verðbólga hefur verið viðvarandi hérlendis í gegn um 

tíðina. Kenningin er sú að þar sem verðbólga er viðvarandi sé verð auðbreytanlegra (síður 

torbreytanlegt) þar sem þegar sé þörf fyrir tíða endurskoðun verðs sökum verðbólgunnar. 

Verðbólga er, eins og áður sagði, rýrnun á virði gjaldmiðilsins en með kenningum 

kaupmáttarjafnaðar má færa rök fyrir því að til langs tíma í hið minnsta, hafi verðbólga einnig 

áhrif á gengi. Ef verðbólga væri meiri á Íslandi en í öðrum löndum, kæmi markaðurinn á 

endanum til með að leiðrétta gengi krónunnar samkvæmt því. Þó er ekki víst að áhrif þessa 

sambands komi jafn hratt fram og áhrif gengis á verðbólgu þar sem kaupmáttarjöfnuður 

hefur ekki verið staðfestur til styttri tíma. 

Dæmi um hægfara yfirfærslu verðbólgu yfir á gengi má nefna að viðskiptajöfnuður við útlönd 

var neikvæður samfellt frá 2003 til 200864, en slíkt bendir til of hás nafngengis á samfeldu 

fimm ára tímabil. Ef yfirfærsla verðbólgu á gengi væri skilvirk þá hefði svo langt samfellt 

tímabil hás nafngengis aldrei orðið. 

   

                                                       
63 Taylor, John B. (2000). 
64 Seðlabanki Íslands. (2009, 26. september). 
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66..  AAððffeerrððaaffrrææððii  

Leitast verður við að svara rannsóknarspurningunni: „Hver var 

gengisleki á Íslandi á árunum 2001 til 2008?“ 

Notast er við ákveðið rannsóknarferli sem sýnt er á mynd 3.65 Í 

upphafi var rannsóknarsvið ritgerðarinnar skilgreint og sett fram 

helstu markmið hennar. Ákveðinn hluti gengisbreytinga 

krónunnar kemur fram í verðlagi hérlendis en þetta samband er 

kallað gengisleki á verðbólgu. Bæði magn- og tímaþáttur 

gengisleka er afar ólíkur á milli hagkerfa en ljóst er að breytingar á 

gengi gjaldmiðla geta haft mikil áhrif á verðbólgu. 

Til þess að meta gengisleka á Íslandi var sett upp Vector 

Autoregression (VAR) tímaraðalíkan. Tvær aðferðir voru notaðar 

til þess að meta líkanið. Annars vegar er hagrannsókna- og 

tölfræðiforritið Gretl notað og hins vegar forrit sem höfundur 

smíðaði sjálfur í VBA forritunarmálinu sem er innbyggt í MS Excel. 

Líkanið er metið, jöfnu fyrir jöfnu með aðferð minnstu kvaðrata*. 

66..11..  VVeeccttoorr  AAuuttoorreeggrreessssiioonn  ((VVAARR))  

Vector Autoregression líkan eða VAR líkan er hagrannsóknarlíkan 

sem notað er til þess að meta þróun og innbyrðis tengsl 

tímaraða*. Í hagfræðiorðasafninu er líkanið kallað margvítt eiginfylgnilíkan66 en höfundur 

telur hverfandi líkur á því að það nafn sé almennt viðurkennt í fræðiheiminum. Í ritgerð 

þessari mun höfundur því kalla líkanið VAR líkan. Það má lýsa VAR líkani þannig að fyrir 

hverja breytu er fundið aðhvarf við fasta og 𝑝 tafir* sínar ásamt 𝑝 töfum allra annarra breyta 

í líkaninu:67 

                                                       
65 Sekeran, Uma. (2003). Bls. 56. 
66 Brynhildur Benidiktsdóttir, Jónína Margrét Guðnadóttir og Kristín Flygenring. (2000). 
67 Hamilton, James D. (1994). Bls. 258. 

Mynd 3: Ferli ritsmíða. Heimild: 
Sekeran, Uma. (2003).  
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Jafna 1 

𝑦𝑢𝑡
= 𝛽𝑢0 + 𝛽𝑢11𝑦1𝑡−1

+ 𝛽𝑢12𝑦1𝑡−2
+ ⋯ + 𝛽𝑢1𝑛𝑦1𝑡−𝑝

+ 𝛽𝑢21𝑦2𝑡−1
+ 𝛽𝑢22𝑦2𝑡−2

+ ⋯

+ 𝛽𝑢2𝑘𝑦𝑘𝑡−𝑝
+ ⋯ + 𝛽𝑢𝑘1𝑦𝑘𝑡−1

+ 𝛽𝑢𝑘2𝑦𝑘𝑡−2
+ ⋯ + 𝛽𝑢𝑘𝑝 𝑦𝑘𝑡−𝑝

+ 𝜀 

Þar sem 𝑦 táknar hverja af 𝑘 mörgum breytum í líkaninu sem hver hefur 𝑝 fjölda tafa. 𝛽0 er 

fastinn og 𝜀 leifin eða restliðurinn.68 Fyrsti stafurinn í neðanmáli betagildanna táknar hvaða 

breytu er verið að meta, sá næsti þá breytu sem verið er að skoða aðhvarf við og sá þriðji 

raðnúmer tafarinnar. 

VAR líkön voru formlega kynnt til sögunnar árið 1980 í grein Christopher Sims til þess að 

meta þjóðhagfræðilegar tímaraðir.69 Sims sagði helstu kosti líkansins vera þá að það byði upp 

á að hægt væri að meta gögn án fordæmandi fræðikenninga (e. Theory-free).70 Með þessu 

var Sims að reyna að færa líkanasmíði hagrannsakenda nær raunveruleikanum og opna augu 

þeirra fyrir því að fáar breytur eru að öllu leyti óháðar í skilningi þjóðhagfræðinnar, heldur 

byggja þær oft hver á annarri með einhverjum hætti.71 Sims taldi að líkön þess tíma væru 

mjög ofkennd* (e. Overidentified) og að það takmarkaði skýringarmátt þeirra. Ýmsar 

skoðanir virðast vera meðal fræðimanna á upprunalegri framsetningu Sims um að hægt sé 

að búa til kenningalaust líkan en sú gagnrýni snýr að forsendum rannsakandans en ekki 

líkaninu sjálfu. 

Til eru þrjár almennar útfærslur af VAR líkönum sem á ensku eru kallaðar reduced, recursive 

og structural.72 Reduced VAR er sú útgáfa sem verður notuð hér og er almennasta útgáfa 

líkansins. Í reduced VAR er hver breyta útskýrð sem línulegt fall af fortíð sinni og fortíð allra 

annarra breyta í líkaninu. Mati recursive VAR verður best lýst með dæmi af líkani með 

þremur breytum; breyta 1 er metin sem línulegt fall af töfðum gildum allra breyta. Breyta 2 

er metin sem línulegt fall af töfðum gildum allra breyta og núverandi gildi breytu 1. Breyta 3 

er metin sem fall af töfðum gildum allra breyta og núverandi gildum breytu 1 og breytu 2.73 

Structural VAR eða SVAR er metið með því að nota hagfræðilegar kenningar til þess að meta 

hvaða breytur hafa áhrif á hverja af öðrum breytum, og takmarkar fjölda skýribreyta* við 

                                                       
68 Táknkerfi staðfært að því sem notað verður í þessari ritgerð. 
69 Sims, Christopher A. (1980, janúar). 
70 Sims, Christopher A. (1980, janúar). 
71 Whelan, Karl. (2009, janúar). Bls. 2. 
72 Stock, James H. og Watson, Mark W. (2001). Bls. 2. 
73 Stock, James H. og Watson, Mark W. (2001). Bls. 3. 
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það sem fræðin segja.74 Augljós munur á reduced VAR og hinum tveimur formunum er þá að 

recursive og structural VAR eru kenndari en reduced VAR. Þannig setur rannsakandinn meiri 

fræðileg mörk fyrir mati líkansins í structural og recursive VAR heldur en í reduced VAR. 

Sú framsetning sem sýnd er í jöfnu 1 er kölluð 𝑉𝐴𝑅(𝑝) og er almenn framsetning VAR 

líkansins þar sem fjöldi tafa er hlaupandi. Til einföldunar má setja hvora breytu 𝑉𝐴𝑅(2)75 

líkans sem jafnframt er með tveimur breytum fram á þennan máta76: 

Jafna 2 

𝑦1𝑡
= 𝛽10 + 𝛽111𝑦1𝑡−1

+ 𝛽112𝑦1𝑡−2
+ 𝛽121𝑦2𝑡−1

+ 𝛽122𝑦2𝑡−2
+ 𝜀 

Jafna 3 

𝑦2𝑡
= 𝛽20 + 𝛽211𝑦1𝑡−1

+ 𝛽212𝑦1𝑡−2
+ 𝛽221𝑦2𝑡−1

+ 𝛽222𝑦2𝑡−2
+ 𝜀 

Hér táknar jafna 2 áhrif tafinna gilda beggja breytanna á fyrri breytuna og jafna 3 áhrif 

tafinna gilda beggja breyta á seinni breytuna.  

66..11..11..  SSkkiillyyrrððii  ssííssttææððnnii  ((ee..  SSttaattiioonnaarryy))  

VAR líkön þurfa að uppfylla ákveðin skilyrði til þess að teljast gild. Eitt helsta skilyrðið er að 

líkanið sé sístætt* (e. Stationary) eins og kallað er. Hér er í raun ekki um eitt skilyrði að ræða 

heldur flokk tæknilegra eiginleika sem gögn líkansins, útreikningar þess og uppsetning þurfa 

að uppfylla þannig að líkanið megi kalla sístætt. Ferli er sístætt ef slembivirkni þess kerfis 

sem býr ferlið til breytist ekki með tíma.77 Þetta þýðir að líkurnar á ákveðnu gildi athugunar í 

breytu eru ekki háðar tímanum. Almennt er þess krafist að líkön séu það sem kallast veikt 

sístæð (e. weak stationary/covariance stationary)78 

Slembiferli er veikt sístætt ef: 

1. 𝐸 𝑦𝑡  er óháð 𝑡. 

2. Dreifni 𝑦𝑡  er óháð 𝑡. 

                                                       
74 Stock, James H. og Watson, Mark W. (2001). Bls. 4. 
75 Tveir í sviganum táknar fjölda tafa. 
76 Plasmans, Joseph. (2006). Bls.166. 
77 Grenander, Ulf og Rosenblatt, Murray. (1984). Bls. 29. 
78 Greene, William H. (1993). Bls. 554. 
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3. Fylgni 𝑦𝑡  og 𝑦𝑠  er fall af 𝑡 − 𝑠 en ekki 𝑡 eða 𝑠. Með öðrum orðum: Fylgni á milli 

athugana er eingöngu háð því hve langt er á milli þeirra innan tímaraðarinnar en ekki 

á hvaða tíma þær eiga sér stað.79 

Eins og raunin er með margar tímaraðir þjóðhagfræðilegra breyta þá eru vísitala neysluverðs 

og gengisvísitalan ekki sístæðar ómeðhöndlaðar þar sem ákveðin leitni (e. trend) er í 

tímaröðunum þannig að tímaröðin sveiflast ekki um jafnt meðaltal. Til þess að bregðast við 

þessum vanda má beita þeirri aðferð að meta línulegt aðhvarf tímaraðarinnar á móti tíma og 

draga hallann frá gildum tímaraðarinnar.80 Önnur leið er að reikna mismun (e.so. 

Differencing) eða log-mismun* gildis síðustu mælingar frá hverju gildi.81 Með því að taka log-

mismun breyta þá fæst líkan þar sem hlutfallslegar breytingar hvorrar breytu eru metnar á 

móti hvor annarri. Þetta hentar ágætlega fyrir þessa ritgerð, bæði af völdum svokallaðrar 

samheildunar sem útskýrð er neðar í textanum, en einnig þar sem töluvert þægilegra er að 

túlka hlutfallslegar breytingar úr rannsókninni heldur en vísitölustig. Til hægðarauka er 

breyta kölluð I(0) ef hún er sístæð án þess að mismunur sé tekinn, I(1) ef taka þarf mismun 

einu sinni og I(𝑝) ef taka þarf mismun 𝑝 sinnum.82  

Villa af völdum samheildunar (e. cointegration) tímaraðanna er náskyld leitnivillunni, en hún 

verður þegar tvær tímaraðir sem meta á saman í líkani eru I(1) en einhver línuleg samsetning 

þeirra er I(0).83 Það að taka mismun eða log-mismun hverrar breytu eins og lýst var að ofan 

er betri leið til þess að eyða villu af völdum samheildunar heldur en að draga leitni frá 

mælingum breytunnar84 og verður hún sú leið notuð hér. 

Sjálffylgni er villa sem oft kemur upp í líkönum fyrir tímaraðir þar sem sömu eða lík gildi geta 

komið upp oft í röð.85 Ef dæmi er tekið af gengisvísitölunni, þá er líklegra að gildi vísitölunnar 

í dag og á morgun séu mjög lík heldur en tvö handahófsvalin gildi hennar á einhverjum 

öðrum tíma. Þegar sjálffylgni er í mati líkans þá verða restliðirnir ekki hvítt suð* og líkanið því 

ekki sístætt. 

                                                       
79 Greene, William H. (1993). Bls. 554. 
80 Greene, William H. (1993). Bls. 562. 
81 Greene, William H. (1993). Bls. 560-567. 
82 Greene, William H. (1993). Bls. 560-567. 
83 Hamilton, James D. (1994). Bls. 571. 
84 Kang, Heejoon. (2006, júní). 
85 Newbold, Paul., Carlson, William L. og Thorne, Betty. (2006). Bls. 569. 
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66..11..22..  SSttuuððllaarr  VVAARR  llííkkaannss  mmeettnniirr  

Í skýrslunni eru stuðlar líkansins metnir með tveimur aðferðum. Annars vegar er notast við 

hagrannsókna- og tölfræðiforritið Gretl og hins vegar forrit sem höfundur smíðar sjálfur í 

VBA meðfram skrifum ritgerðarinnar. Að sjálfsögðu er margfalt einfaldara og fljótlegra að 

notast eingöngu við forrit eins og Gretl en höfundur telur sig ná meiri skilningi á 

viðfangsefninu með því að byggja reikniverk fyrir VAR líkön upp á eigin spýtur. 

VAR líkön eru oftast metin jöfnu fyrir jöfnu með aðferð minnstu kvaðrata (e. Ordinary Least 

Squares)86. 

6.1.2.1. Aðferð minnstu kvaðrata 

Ef gefnir eru tveir 𝑛 × 1 vigrar* (e. Vector); breyta 𝑥 og 𝑦 þá má tákna samband þeirra 

línulega með einföldu aðhvarfslíkani*: 

Jafna 4 

𝑦𝑡 = 𝛼 + 𝑥𝛽 + 𝜀 

Þar sem 𝛼 táknar fasta, 𝛽 táknar hlutfall 

sambandsins og 𝜀 er leif eða restliður þar 

sem ófullkomleiki sambandsins í hverri 

mælingu kemur fram.87 Hér er þá augljósa 

vandamálið að finna bestu gildi 𝛼 og 𝛽 til 

þess að lýsa sambandinu. Á mynd 4 má sjá 

myndræna framsetningu af ófullkomnu 

sambandi tveggja breyta, 𝑥 og 𝑦 og bestu 

línu* í gegn um gagnasafnið. 

Aðferð minnstu kvaðrata (AMK) er algebruleg leið til þess að finna stuðlana 𝑎 og 𝑏 sem mat á  

𝛼 og 𝛽 í vandamálinu að ofan og þar með bestu línu til þess að tákna sambandið.88 Besta 

                                                       
86 Greene, William H. (1993). Bls. 552. 
87 Hamilton, James D. (1994). Bls. 200. 
88 Newbold, Paul., Carlson, William L. og Thorne, Betty. (2006). Bls. 411. 

Mynd 4: Ófullkomið samband tveggja breyta og besta lína til 
þess að tákna sambandið. 



  

 

~ 23 ~ 

lína, er þá bein lína þess óbjagaða metils sambandsins sem hefur lægstu dreifnina.89 Aðferð 

minnstu kvaðrata er einnig hægt að nota til að leysa margvíð aðhvarfslíkön þar sem margar 

skýribreytur eru metnar á móti háðu breytunni*. 

Ef miðað er við jöfnu 4 þá byggist aðferð minnstu kvaðrata á því að lágmarka summu 

fervika*,90 Það er, að lágmarka summu fernings munar metins 𝑦 og raunverulegs 𝑦:  𝑦 − 𝑦 2 

Jafna 5 

𝑅𝑆𝑆 =   𝑦𝑡 − 𝒙′𝑡𝜷 2

𝑇

𝑡=1

 

Á fylkjaformi má skrifa líkanið í jöfnu 4 sem: 

Jafna 6 

𝑦 = 𝑿𝜷 + 𝒖 

Þar sem: 

Jafna 7 

𝒚
 𝑇 × 1 =  

𝑦1

𝑦2

⋮
𝑦𝑇

          
𝑿

 𝑇 × 𝑘 
=  

𝑥′1
𝑥′2
⋮

𝑥′𝑇

        
𝒖

 𝑇 × 1 =  

𝑢1

𝑢2

⋮
𝑢𝑇

  

 

En þá má meta líkanið með: 

Jafna 8 

𝒃 =  𝑿′𝑿 −1𝑿′𝒚 

Þar sem 𝒃 er vigur metinna betagilda.91 

Leiðin byggir á hefðbundinni lágmörkun þar sem fallið RSS í jöfnu 5 er hlutdiffrað* með tilliti 

til hvers 𝛽 og lággildi fundið.92  

                                                       
89 Ching, C.T.K. og Yanagida, John F. (1985). Bls. 209. 
90 Hamilton, James D. (1994). Bls. 200. 
91 Hamilton, James D. (1994). Bls. 201. 
92 Xycoon. (e.d.). 
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77..  VVAARR  llííkkaann  ffyyrriirr  ggeennggiisslleekkaa  

Kafli þessi fjallar um uppsetningu VAR líkans fyrir gengisleka á neysluverð, það er áhrif 

gengisbreytinga á neysluverð. Ástæður þess að gengisleki á neysluverð er mældur eru tvær: 

Hvorki er haldið utan um verðvísitölu innflutningsverðs hérlendis né heldur safnað gögnum 

sem nothæf eru til að búa slíka vísitölu til. Fyrir verðbólguhrjáða þjóð, þar sem flest lán eru 

verðtryggð, eru upplýsingar um áhrif gengis á verðbólgu töluvert gagnlegri en upplýsingar 

um áhrif gengis á innflutningsverð. 

77..11..  BBrreeyyttuurr  

Einfalt líkan til að mæla gengisleka inniheldur tvær breytur, gengi og neysluverð. Til þess að 

mæla gengi krónunnar liggur beinast við að nota þrönga viðskiptavog* sem Seðlabanki 

Íslands reiknar út en sú vísitala er arftaki gengisvísitölu krónunnar sem Seðlabankinn er 

hættur að reikna. Kostir þess að nota þrönga viðskiptavog sem metil á gengi krónunnar eru 

þeir að hún er vegin með það að markmiði að endurspegla samsetningu utanríkisviðskipta 

þjóðarinnar, hvort sem um er að ræða þjónustu- eða vöruviðskipti.93 Núverandi vog stýrist 

langmest af evru eða tæp 46%.94 Ókostir við að nota vísitöluna eru óverulegir að mati 

höfundar. Til einföldunar verður vísitalan kölluð gengisvísitalan hér eftir en þrátt fyrir 

áðurnefnda breytingu hefur heitið haldið sér í almennu máli. 

Verðbólga er mæld með vísitölu neysluverðs eða undirvísitölu hennar. Hagstofan heldur 

meðal annars utan um vísitölu neysluverðs (VNV), vísitölu neysluverðs án húsnæðis og 

samræmda vísitölu neysluverðs eftir reglum ESB. Vísitala neysluverðs án húsnæðis kemur að 

mati höfundar ekki til greina þar sem hún er í raun ekki metill á heildarverðbólgu í 

hagkerfinu. Vísitala neysluverðs er vafalítið betri metill á verðbólgu á Íslandi en samræmd 

vísitala neysluverðs þar sem forsendur VNV eru byggðar á neyslumynstri íslenskra neytenda. 

Á hinn bóginn má færa rök fyrir því að samanburðarhæfni niðurstaðna rannsóknarinnar verði 

meiri ef samræmda vísitalan er notuð. Stofnanir ESB hafa gert nokkrar rannsóknir á 

gengisleka og notað við það samræmda vísitölu neysluverðs fyrir þau lönd sem reikna hana. 

Höfundur ákvað að nota hina íslensku vísitölu neysluverðs í rannsókninni þar sem hún er sú 

                                                       
93 Seðlabanki Íslands. (2009). 
94 Seðlabanki Íslands. (2009). 
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vísitala sem almennt er miðað við hérlendis. Svo dæmi sé tekið þá eru flest lán landsmanna 

bundin vísitölunni (reyndar undirvísitölu hennar sem heitir vísitala neysluverðs til 

verðtryggingar) og verðbólgumarkmið Seðlabanka Íslands er bundið henni. Best er að fá sem 

tíðust gögn yfir tímaraðirnar en þær eru gefnar út mánaðarlega. 

77..22..  TTíímmaabbiill  rraannnnssóókknnaarr  

Eins og fram hefur komið er einn helsti eiginleiki VAR líkana sá að tafin gildi allra breyta 

„stjórna“ hverri breytu. Þannig er engin breyta í líkaninu óháð. Áður hefur einnig verið nefnt 

að til lengri tíma litið hefur verðbólga áhrif 

á gengi. 

Fræðigrunnur ritgerðarinnar styður því 

gagnvirkt samband verðbólgu og gengis þar 

sem báðar breytur hafa áhrif á aðra, það er 

að verðbólga stýri breytingum í gengi og 

breytingar í gengi stýri verðbólgu. Reynist 

þetta raunin verður líkan ritgerðarinnar 

svokallað endurgjafarlíkan (e. Feedback 

Model) þar sem breytur eru skýribreytur 

gagnkvæmt hvor fyrir aðra. Af þessum 

orsökum takmarkar höfundur rannsóknar-

tímabilið við það tímabil sem flotgengis-

stefna hefur verið við líði á Íslandi og þróun 

gengis verið náttúruleg.  

Ljóst er að áhrifa undirmálslánakreppunnar 

svokölluðu var farið að gæta af miklum 

þunga strax í byrjun árs 2008. Þetta gerir 

raunhæfar mælingar á gengisleka  erfiðar á 

samfelldu tímabili fyrir og eftir fyrsta 

ársfjórðung 2008 en erlendir 

lánsfjármarkaðir lokuðust í ársbyrjun 2008. 

Mynd 5: Tímaraðir gengisvísitölu og vísitölu neysluverðs 
saman á efstu mynd. Neðri myndir sýna log-mismun sömu 
breyta. 
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Það má því segja að eðli þess markaðar sem líkaninu er ætlað að meta hafi breyst um þetta 

leiti, en þetta má til að mynda sjá myndrænt á tveimur neðri myndunum í mynd 5. 

Að takmarka tímabilið þetta mikið kemur niður á fjölda mælinga og frelsisgráðum* líkansins, 

en að mati höfundar vegur þó þyngra að einskorða rannsóknina við tímabil þar sem sömu 

„leikreglur“ gilda allan tímann. Tímabil rannsóknarinnar er því frá mars 2001 þegar 

flotgengisstefna var innleidd og til febrúar 2008. Tímabilið gefur 84 athuganir en einhverjar 

þeirra munu þó detta út eftir því hve margar tafir verða notaðar. 

77..33..  LLííkkaann  

Til þess að meta VAR líkanið voru settar upp eftirfarandi jöfnur: 

Jafna 9 

𝐶𝑃𝐼𝑡 = 𝛽10 + 𝛽111𝐶𝑃𝐼𝑡−1 + 𝛽112𝐶𝑃𝐼𝑡−2 + ⋯ + 𝛽11𝑝𝐶𝑃𝐼𝑡−𝑝 + 𝛽121𝐸𝑋𝐶𝑡−1 + 𝛽122𝐸𝑋𝐶𝑡−2

+ ⋯ +𝛽12𝑝𝐸𝑋𝐶𝑡−𝑝 + 𝜀 

Jafna 10 

𝐸𝑋𝐶𝑡 = 𝛽20 + 𝛽211𝐶𝑃𝐼𝑡−1 + 𝛽212𝐶𝑃𝐼𝑡−2 + ⋯ + 𝛽21𝑝𝐶𝑃𝐼𝑡−𝑝 + 𝛽221𝐸𝑋𝐶𝑡−1 + 𝛽222𝐸𝑋𝐶𝑡−2

+ ⋯ +𝛽22𝑝𝐸𝑋𝐶𝑡−𝑝 + 𝜀 

Þar sem 𝐶𝑃𝐼𝑡  er vísitala neysluverðs á tíma 𝑡, 𝐸𝑋𝐶𝑡  er gengisvísitala á tíma 𝑡, 𝛽10  og 𝛽20  eru 

fastar, 𝛽𝑗𝑏𝑟  eru stuðlar þar sem 𝑗: jafna, 𝑏: breyta, 𝑟: raðtala og 𝜀 er leif* eða restliður. 

Tímaraðir gengisvísitölu og VNV eru I(1) ómeðhöndlaðar og þarf því að breyta jöfnum 9 og 10 

með því að taka fyrsta log-mismun: 

Jafna 11 

𝑐𝑝𝑖𝑡 = 𝛽10 + 𝛽111𝑐𝑝𝑖𝑡−1 + 𝛽112𝑐𝑝𝑖𝑡−2 + ⋯ + 𝛽11𝑝𝑐𝑝𝑖𝑡−𝑝 + 𝛽121𝑒𝑥𝑐𝑡−1 + 𝛽122𝑒𝑥𝑐𝑡−2

+ ⋯ +𝛽12𝑝𝑒𝑥𝑐𝑡−𝑝 + 𝜀 

Jafna 12 

𝑒𝑥𝑐𝑡 = 𝛽20 + 𝛽211𝑐𝑝𝑖𝑡−1 + 𝛽212𝑐𝑝𝑖𝑡−2 + ⋯ + 𝛽21𝑝𝑐𝑝𝑖𝑡−𝑝 + 𝛽221𝑒𝑥𝑐𝑡−1 + 𝛽222𝑒𝑥𝑐𝑡−2

+ ⋯ +𝛽22𝑝𝑒𝑥𝑐𝑡−𝑝 + 𝜀 

Þar sem 𝑐𝑝𝑖𝑡  táknar log-mismun VNV og 𝑒𝑥𝑐𝑡  táknar log-mismun gengisvísitölu, en að öðru 

leyti gildir sama táknkerfi og í jöfnum 9 og 10. 



  

 

~ 27 ~ 

77..44..  VVaall  áá  ffjjööllddaa  ttaaffaa  

Val á réttum fjölda tafa er mikilvægt þegar meta á VAR líkön. Of fáar tafir valda því að 

útskýringamáttur líkana verður minni og eykur hættuna á sjálffylgnivillum (e. 

autocorrelation). Of margar tafir aftur á móti sóa frelsisgráðum og geta gert spágetu líkana 

verri, óháð fjölda virkra athugana*.95 Fræðilega er besta taflengd sú stysta sem gerir 

restliðina að hvítu suði (e. White Noise).96 

Þrátt fyrir ofangreint byggja allar þær vel skilgreindu aðferðir, sem höfundur skoðaði til þess 

að ákvarða fjölda tafa að einhverju leyti á svokölluð sennileikafalli (e. Likelihood Ratio), en 

það er notað til þess að finna besta mat í líkönum. Þegar nýrri töf er bætt við VAR líkan getur 

sennileikafallið ekki gefið lægri niðurstöðu en með færri töfum,97 98 og þarf því að gefa 

ókostum þess að bæta nýjum töfum einhverja vigt í matinu.99 100 Flest líkön eru metin með 

sama fjölda tafa fyrir hverja breytu101 og verður sú leið farin í þessari ritgerð. 

Flest þau rit sem höfundur hefur lesið kynna þrjár til fjórar mismunandi leiðir til þess að 

ákvarða fjölda tafa. Upp úr standa tvær aðferðir sem öll ritin sýna: Akaike viðmiðið (AIC) og 

Schwartz Bayesian viðmiðið (BIC eða SIC). 

Jafna 13 

𝐴𝐼𝐶 = 2𝑙𝑛 Σ p +
2𝑘

𝑇
 

Jafna 14 

𝐵𝐼𝐶 = 2𝑙𝑛 Σ p +
𝑘 𝑙𝑛 𝑇

𝑇
 

 

Auk AIC og BIC notar Gretl Hannan-Quinn viðmiðið, (HQC í töflu 1 að neðan), en það er eitt 

fjölmargra viðmiða sem notað er við ákvörðun á fjölda tafa. 

                                                       
95 Ozcicek, Omer og McMillen, Douglas W. (e.d.). Bls. 2. 
96 Hübler, Olaf. og Frohn, Joachim. (2006). Bls. 46. 
97 Hafi nýja töfin engu við mat líkansins að bæta þá verða betagildi þeirrar tafar einfaldlega núll. 
98 Mark, Nelson C. (2001). Bls. 18-20. 
99 Greene, William H. (1993). Bls. 553 og 524. 
100 Mark, Nelson C. (2001). Bls. 18-20. 
101 Ozcicek, Omer og McMillen, Douglas W. (e.d.). Bls. 2. 
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Jafna 15 

𝐻𝑄𝐶 = 2𝑙𝑛 Σ p +
𝑘 𝑙𝑛 𝑙𝑛  𝑇  

𝑇
 

Þar sem  Σ p  táknar ákveðu samdreifnifylkis restliðanna (e. determinant of error/residual 

covariance matrix), 𝑇 er fjöldi athugana og 𝑘 er fjöldi stuðla í líkaninu.102 103 Ef hægri hliðar 

jafnanna eru skoðaðar má sjá að uppbygging allra jafnanna er svipuð. Vinstri liðurinn er eins í 

öllum jöfnum og setur sennileikafallið, eða gæði matsins, inn í formúluna en hægri liðurinn 

táknar refsinguna fyrir aukinn fjölda tafa. Allar aðferðirnar eru því með einum eða öðrum 

hætti byggðar upp á því að velja hæstu töf þar sem jaðargæði líkansins, metin með 

sennileikafallinu, við viðbót nýrrar tafar eru ennþá ákveðið há. Til að nota viðmiðin við að 

finna besta fjölda tafa er VAR líkanið metið fyrir hverja töf frá einni töf og upp í hámarks 

fjölda tafa og jöfnum 13 til 15 beitt á hvert líkan. Það líkan sem hefur lægsta gildi 

AIC/BIC/HQC hefur besta fjölda tafa. 

Tafla 1: Taflengdir valdar með aðstoð Gretl. 

VAR system, maximum lag order 18 
  

      The asterisks below indicate the best (that is, minimized) values 
of the respective information criteria, AIC = Akaike criterion, 
BIC = Schwartz Bayesian criterion and HQC = Hannan-Quinn criterion. 

      lags loglik p(LR) AIC BIC HQC 

      1 422,2545 
 

-12,613773 -12,414713* -12,535115* 
2 423,15919 0,77077 -12,519975 -12,18821 -12,388879 
3 425,44078 0,33512 -12,467902 -12,00343 -12,284367 
4 429,06147 0,12367 -12,456408 -11,859229 -12,220434 
5 435,00243 0,01825 -12,515225 -11,78534 -12,226813 
6 442,33486 0,00545 -12,616208* -11,753617 -12,275357 
7 444,61276 0,33598 -12,564023 -11,568725 -12,170734 
8 449,01108 0,06639 -12,576093 -11,448089 -12,130365 
9 452,56691 0,1301 -12,562634 -11,301923 -12,064467 

10 455,42714 0,22102 -12,528095 -11,134679 -11,97749 
11 459,94914 0,06001 -12,543913 -11,01779 -11,94087 
12 463,00783 0,19055 -12,515389 -10,856559 -11,859906 
13 467,14873 0,08178 -12,519658 -10,728123 -11,811738 
14 468,20812 0,71392 -12,430549 -10,506307 -11,67019 
15 472,03581 0,10505 -12,425328 -10,368379 -11,61253 
16 474,77878 0,24097 -12,387236 -10,197581 -11,521999 
17 476,3404 0,53742 -12,313345 -9,990984 -11,39567 
18 487,24933 0,00022 -12,522707 -10,067639 -11,552593 

                                                       
102 Mark, Nelson C. (2001). Bls. 18-20. 
103 Pesaran, Bahram og Pesaran, Hashem. (2009). Bls. 503. 
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Úr töflu 1 má lesa mat hverrar aðferðar á besta fjölda tafa í líkaninu. Samkvæmt AIC er besti 

fjöldi tafa sex mánuðir, einn mánuður samkvæmt BIC og einn mánuður ef miðað er við HQC 

viðmiðið. Út frá þessum niðurstöðum verður miðað við sex tafir í VAR líkaninu en að mati 

höfundar er ekki trúverðugt að miða einungis við gengisbreytingu síðasta mánaðar þegar 

áhrif gengisbreytinga á verðlag eru skoðaðar. 

77..55..  SSííssttææððnnii  llííkkaannssiinnss  

Ef efsta myndin í mynd 5 á blaðsíðu 25 er skoðuð sést að gögnin eru ekki sístæð (ekki I(0)) 

þar sem þau breytast með tíma. Þetta má helst greina á því að nokkur leitni er í 

tímaröðunum, það er þær stefna báðar upp þegar nær dregur í tíma. Þessi leitni er ekki það 

samband sem á að mæla en til þess að það bjagi ekki mælinguna þarf að útiloka það úr 

breytunum. Til þess að breytur rannsóknarinnar uppfylli skilyrði sístæðni betur er tekinn 

fyrsti log-mismunur104 en þá er búin til ný tímaröð yfir hlutfallslega breytingu hverrar 

mælingar frá þeirri síðustu. Metna líkanið nálgast þá fall hlutfallslegrar breytingar hverrar 

breytu, af hlutfallslegum breytingum allra annarra breyta.105 Þetta þýðir einfaldlega að það 

ber að túlka stuðla líkansins á þann hátt að fyrir hlutfallslega breytingu í skýribreytu, breytist 

háð breyta hlutfallslega. Ef mynd 5 er skoðuð sjást breyturnar teiknaðar upp í línuriti; annars 

vegar upprunaleg gildi breytanna (báðar breytur saman að ofan) og hins vegar fyrsti log-

mismunur fyrir hvora breytu. Í einföldu máli má segja að verið sé að draga úr áhrifum þess 

hve gildi breytanna eru háð tíma. Eftir að fyrsti log-mismunur hefur verið tekinn má sjá 

hvernig breytan er töluvert nær því að sveiflast  jafnt um eitthvað meðaltal, og uppfyllir því 

betur skilyrði sístæðni. 

Til þess að vissa fáist fyrir því að hvor tímaröð sé sístæð er meðal annars athugað hvort 

einingarót (e. Unit Root) sé til staðar, en ef einingarót er til staðar eru gögnin ósístæð.106 

Svokallað Dickey-Fuller próf er notað til þess að kanna tilvist einingarrótar. Núlltilgáta Dickey-

Fuller prófsins er að einingarót sé til staðar en gagntilgátan að einingarót sé ekki til staðar. 

Þegar er ljóst að gögnin eru ekki I(0) og því búið að taka fyrsta log-mismun hvorrar 

tímaraðar. Gretl er notað til þess að reikna Dickey-Fuller prófið. 

                                                       
104 Verkbeek, M. (2005, september). Bls. 53. 
105 Verkbeek, M. (2005, september). Bls. 53. 
106 Greene, William H. (1993). Bls. 564. 
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Tafla 2: Dickey-Fuller próf fyrir fyrsta log-mismun gengisvísitölu. 

Augmented Dickey-Fuller test for GVT 

including 6 lags of (1-L)GVT 

sample size 77 

unit-root null hypothesis: a = 1 

 

   test with constant  

   model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + ... + e 

   1st-order autocorrelation coeff. for e: -0,011 

   lagged differences: F(6, 69) = 0,682 [0,6645] 

   estimated value of (a - 1): -0,830445 

   test statistic: tau_c(1) = -3,33128 

   asymptotic p-value 0,01357 

 

Í töflu 2 er Dickey-Fuller prófið reiknað fyrir fyrsta log-mismun gengisvísitölunnar. 

Marktektarkrafan er 𝛼 = 0,05 og 𝑝-gildi prófsins er um 0,014. Samkvæmt ákvörðunarreglu 

𝑝 er því hægt að hafna núlltilgátunni um að einingarót sé til staðar í röðinni. 

Tafla 3: Dickey-Fuller próf fyrir fyrsta log-mismun vísitölu neysluverðs. 

Augmented Dickey-Fuller test for VNV 

including 6 lags of (1-L)VNV 

sample size 77 

unit-root null hypothesis: a = 1 

 

   test with constant  

   model: (1-L)y = b0 + (a-1)*y(-1) + ... + e 

   1st-order autocorrelation coeff. for e: -0,001 

   lagged differences: F(6, 69) = 1,666 [0,1426] 

   estimated value of (a - 1): -0,70155 

   test statistic: tau_c(1) = -2,89163 

   asymptotic p-value 0,04632 

 

Í töflu 3 er Dickey-Fuller prófið reiknað fyrir fyrsta log-mismun vísitölu neysluverðs. 

Samkvæmt ákvörðunarreglu 𝑝 er hægt að hafna núlltilgátunni um að einingarót sé til staðar 

með 𝛼 = 0,05 þar sem 𝑝 gildi prófsins 0,046 > 0,05. 

Til þess að staðfesta að villa af völdum samheildunar (e. Cointegration) sé ekki til staðar má 

nota svokallað Johansen próf.107 Núlltilgáta prófsins er sú að samheildun sé til staðar en 

gagntilgátan sú að samheildun sé ekki til staðar. Gretl er notað til þess að meta Johansen 

prófið: 

 

                                                       
107 Kennedy, Peter. (2003). Bls. 354. 
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Tafla 4: Johansen próf fyrir fyrsta log-mismun vísitölu neysluverðs og gengisvísitölu. 

Johansen test: 

Number of equations = 2 

Lag order = 6 

Estimation period: 1980:07 - 1986:12 (T = 78) 

 

Case 3: Unrestricted constant 

Rank Eigenvalue Trace test p-value   Lmax test  p-value 

   0    0,33769     36,528 [0,0000]     32,138 [0,0000] 

   1   0,054731     4,3903 [0,0361]     4,3903 [0,0361] 

 

Í töflu 4 má sjá með ákvörðunarreglu 𝑝 fyrir allar fjórar prófstærðir að núlltilgátunni um að 

samheildun sé til staðar er hafnað. Líkanið er þar af leiðandi skrefi nær því að vera sístætt. 

Til þess að prófa sjálffylgni í restliðum líkansins er svokallað correlogram teiknað upp en það 

metur sjálffylgni fyrir hvern fjölda tafa út frá svokölluðu eiginsamdreifnifalli (e. 

Autocovariance Function):108 

Jafna 16 

𝜆𝑘 = 𝐶𝑜𝑣 𝑦𝑡 , 𝑦𝑡−𝑘  

Fyrir hvert 𝑘 þar sem 𝑘 er stig þeirrar sjálffylgni sem verið er að mæla. Útfærsla á 

eiginsamdreifnifallinu, svokallað hlut-eiginsamdreifnifall (e. Partial Autocovariance Function) 

er oft notuð í stað eiginsamdreifnifallsins til þess að meta sjálffylgni og verður það notað 

hér.109 

 

Mynd 6: Correlogram fyrir hlut-eiginsamdreifnifall gengisvísitölunnar 

                                                       
108 Greene, William H. (1993). Bls. 557. 
109 Greene, William H. (1993). Bls. 557. 
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Mynd 7: Correlogram fyrir hlut-eiginsamdreifnifall vísitölu neysluverðs 

Myndir 6 og 7 sýna correlogram fyrir gengisvísitöluna og vísistölu neysluverðs upp í tólf tafir. 

Hver stuðull getur tekið gildi á milli -1 og 1, en núlltilgáta PACF prófsins er að gildi stuðlana sé 

ekki núll, eða að restliðirnir séu ekki hvítt suð.110 Á myndunum má einnig sjá 95% 

höfnunargildi teiknuð inn með blárri línu til þess að auðveldara sé að lesa teikninguna. 

Hefðbundið correlogram, þar sem sjálffylgni hverfur með auknum fjölda tafa, sýnir stórar 

súlur fyrir fáar tafir sem smækka eftir því sem töfum er fjölgað, eins og er tilfellið með eina 

töf í myndum 6 og 7. Einstakar tafir í ritinu geta tilviljanakennt sýnt tölfræðilega marktæka 

sjálffylgni en þar sem slík töf er einangrað tilvik og næstu tafir fyrir ofan og neðan sýna ekki 

sjálffylgni má líta framhjá þeirri niðurstöðu og hafna sjálffylgni.111 Á myndum 6 og 7 má sjá 

að fyrir sex tafir má hafna núlltilgátunni um að PACF sé ekki núll og eru því ekki vísbendingar 

um að sjálffylgni sé til staðar. 

77..66..  TTiillggááttuupprróóff  

Tvö tilgátupróf* eru sett fram til þess að meta áhrif breytanna hvorrar á aðra. Í fyrsta lagi er 

sett fram sú núlltilgáta að breytingar á gengi „Granger valdi“ ekki breytingum á neysluverði. 

Gagntilgáta þess tilgátuprófs er þá sú að gengi „Granger valdi“ breytingum á neysluverði. 

Þessu fyrra tilgátuprófi er ætlað að ávarpa rannsóknarspurningu verkefnisins. Seinna 

tilgátuprófinu er ætlað að kanna hvort einnig reynist öfugt orsakasamband á milli gengis og 

verðbólgu; það er að breytingar á neysluverði stjórni á einhvern máta gengi krónunnar. 

Núlltilgáta þess tilgátuprófs er þá að breytingar á neysluverði „Granger valdi“ ekki 

                                                       
110 Greene, William H. (1993). Bls. 557. 
111 SPSS Inc. (2002). Bls. 130. 
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breytingum á gengi og gagntilgátan sú að breytingar á neysluverði Granger valdi breytingum 

á gengi. Gæði líkansins verða metin á móti 𝐹 prófi með marktektarkröfu* 𝛼 = 0,05 

77..66..11..  OOrrssaakkaatteennggssll  GGrraannggeerrss  

Þó svo samhengi margra hagstærða teljist fyllilega sannað er afar erfitt að varpa þeim 

kenningum yfir á raunverulegar tölur og segja til um hvort það samhengi sé þar að verki. 

Orskakatengsl Grangers (e. Granger Causality) er leið til þess að ákvarða hvort tölfræðilegt 

„orsakasamband“ í rétta átt gildir á milli tveggja tímaraða.112 Rétt er að taka fram að Granger 

orsakatengsl sanna á engan máta að raunverulegt samband orsakar og afleiðingar ríki á milli 

breytanna, heldur eingöngu að tafin gildi skýribreytunnar leggi mati á háðu breytunni til 

aukinn styrk.113 Í VAR líkönum eru svokölluð orsakatengsl Grangers notuð til þess að meta 

hvort ein tímaröð er nothæf til þess að spá fyrir um aðra.114 Þegar tilgátupróf leiðir í ljós að 

Granger orsakatengsl gilda þá má segja að 𝑥 Granger valdi 𝑦. Fræðileg framsetning Granger 

prófsins er: 

Jafna 17 

𝑅𝑆𝑆 𝐸  𝑥𝑡+𝑠|𝑥1 , 𝑥𝑡−1, …   = 𝑅𝑆𝑆 𝐸  𝑥𝑡+𝑠|𝑥1 , 𝑥𝑡−1, … , 𝑦𝑡 , 𝑦𝑡−1, …    

Haldi jafna 17 Granger veldur 𝑥 ekki 𝑦.115 Með öðrum orðum þarf það, að bæta nýju 

breytunni við, að auka skýringarmátt líkansins á marktækan máta. 

Til þess að prófa Granger orsakatengsl gegn höfnunargildi 𝐹 er notað eftirfarandi próf: 

Jafna 18 

𝑆1 =

𝑅𝑆𝑆0 − 𝑅𝑆𝑆1

𝑝
𝑅𝑆𝑆1

𝑇 − 2𝑝 − 1

  ~  𝐹𝑝,𝑇−2𝑝−1 

Þar sem 𝑅𝑆𝑆0 er summa fervika VAR líkans þar sem metið er aðhvarf háðrar breytu Granger 

orsakasambandsins við eigin tafir. 𝑅𝑆𝑆1 er summa fervika VAR líkans þar sem metið er 

aðhvarf háðrar breytu Granger orsakasambandsins við eigin tafir og tafir „óháðrar“ breytu 

                                                       
112 Seth, Anil K. (2007). 
113 Lütkepohl, Helmut. (1993). 
114 Hamilton, James D. (1994). Bls. 302. 
115 Hamilton, James D. (1994). Bls. 303. 
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Granger orsakasambandsins, 𝑝 er fjöldi tafa og 𝑇 er fjöldi nothæfra mælinga. Þessi stiki er 

síðan metinn á móti höfnunargildi 𝐹 með 𝑝 og 𝑇 − 2𝑝 − 1 fjölda frelsisgráða.116 Sé 𝑆1 hærra 

en höfnunargildi 𝐹, að gefinni marktektarkröfu, þá er hægt að hafna núlltilgátunni um að 𝑥 

Granger valdi ekki 𝑦. 

Eins og má sjá að ofan krefst skoðun á orsakatengslum Grangers þess að fyrir hverja breytu 

sé VAR líkanið metið eingöngu með þeirri breytu áður en fleiri breytum er bætt við. Gretl 

býður því miður ekki upp á að VAR líkan sé metið eingöngu fyrir eina breytu og eru 

niðurstöður því fengnar úr VBA forriti höfundar. 

77..66..22..  GGrraannggeerr  vveelldduurr  ggeennggii  vveerrððbbóóllgguu??  

Sett var fram núlltilgátan að breytingar á gengi Granger valdi ekki breytingum á neysluverði 

og samsvarandi gagntilgáta um að breytingar á gengi Granger valdi breytingum á 

neysluverði. 

Stikinn 𝑆1 samkvæmt jöfnu 18 var metinn á móti höfnunargildi 𝐹 fyrir sex og 71 frelsisgráðu.  

Jafna 19 

𝑆1 ≈ 8,517   >     𝐹𝑝,𝑇−2𝑝−1 ≈ 2,229 

Prófstærðin 𝑆1 er stærri en höfnunargildi 𝐹. Því má hafna núlltilgátunni um að breytingar á 

gengi Granger valdi ekki breytingum á neysluverði. Gagntilgáta tilgátuprófsins um að 

breytingar á gengi Granger valdi breytingum á neysluverði er því samþykkt fyrir sex tafir með 

marktektarkröfu 𝛼 = 0,05. Þetta þýðir að tölfræðilega má nota fortíð gengis til þess að skýra 

verðbólgu í dag. 

77..66..33..  GGrraannggeerr  vveelldduurr  vveerrððbbóóllggaa  ggeennggii??  

Sett var fram núlltilgátan að breytingar á neysluverði Granger valdi ekki breytingum á gengi 

og samsvarandi gagntilgáta um að breytingar á neysluverði Granger valdi breytingum á 

gengi. Stikinn 𝑆1 samkvæmt jöfnu 18 var metinn á móti höfnunargildi 𝐹 fyrir sex og 71 

frelsisgráðu. 

                                                       
116 Hamilton, James D. (1994). Bls. 304-305. 
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Jafna 20 

𝑆1 ≈ 4,355   >     𝐹𝑝,𝑇−2𝑝−1 = 2,229 

Eins og í fyrra tilgátuprófinu þá tekst að hafna núlltilgátunni um að breytingar í neysluverði 

Granger valdi ekki breytingum í gengi. Því er gagntilgátan um að breytingar á neysluverði 

Granger valdi breytingum á gengi samþykkt fyrir sex tafir með marktektarkröfu 𝛼 = 0,05. 

Það má því tölfræðilega nota fortíð gengis sem skýribreytu fyrir verðbólgu.  

77..77..  NNiiððuurrssttööððuurr  llííkkaannss  

VAR líkan fyrir gengisleka var metið bæði í Gretl og hjálögðu VBA forriti fyrir sex tafir. Fulla 

útkeyrslu niðurstaðna úr Gretl má sjá í viðauka c-iii. Erfitt er að túlka niðurstöður VAR líkana 

beint vegna fjölda stuðla sem líkanið skilar, og verða niðurstöðurnar því túlkaðar með 

viðbragðsföllum og spálíkani í köflum 8 og 9. 

Tafla 5: Stuðlar VAR líkans og samsvarandi p-gildi. 

 Vísitala neysluverðs Gengisvísitala 

 𝛽 - gildi 𝑝 - gildi 𝛽 - gildi 𝑝 - gildi 

Fasti 0,00424866 0,00029 -0,0141751 0,03707 
VNV_1 0,0559323 0,65204 0,0960169 0,89736 
VNV_2 -0,186999 0,12474 0,889975 0,22217 
VNV_3 0,152078 0,20712 0,503711 0,48468 
VNV_4 -0,288902 0,01641 0,081082 0,90869 
VNV_5 0,0116861 0,92196 0,926114 0,19892 
VNV_6 0,127392 0,22895 1,26355 0,04902 
GVT_1 0,0727351 0,00043 0,365623 0,00278 
GVT_2 0,0178694 0,43847 -0,129798 0,34919 
GVT_3 0,0342335 0,13433 0,0514006 0,70586 
GVT_4 -0,0050622 0,82628 -0,155677 0,26326 
GVT_5 0,0346883 0,13441 -0,0337052 0,80702 
GVT_6 0,0255272 0,25653 -0,274929 0,04410 

 

Hér stendur hvert betagildi fyrir hlutfallsleg áhrif á vísitölu neysluverðs og gengisvísitöluna 

sem tafin gildi hvorrar breytu hafa á þau. Samkvæmt jöfnu 11, sem á við um áhrif á vísitölu 

neysluverðs er fastinn merktur með 𝛽10  í jöfnunni. VNV_1 táknar vísitölu neysluverðs með 

eins mánaðar töf sem skýribreytu fyrir vísitölu neysluverðs eða 𝛽111  í jöfnunni. VNV_2 er þá 

𝛽112 , GVT_1 táknar gengisvísitölu með einni töf og svo framvegis. Svo dæmi sé tekið má gera 
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ráð fyrir því að gengisfall um 1% skili um 0,0073% hlutfallslegri hækkun á VNV næsta 

mánaðar (dálkur 2, lína 9 í töflu 5). 

Tafla 6 sýnir valdar ANOVA (e. Analysis of Variance) niðurstöður fyrir metið líkan: 

Tafla 6: Valdar ANOVA niðurstöður fyrir VAR líkan. 

 

Tafla 6 sýnir meðal annars 𝐹 gildið sem tilgátupróf líkansins hafa byggt á og stikann 𝑅2 en 

hann er notaður með aðferð minnstu kvaðrata til þess að skera úr um hve stóran hluta 

hreyfinga í háðri breytu má útskýra með skýribreytum. Stikinn er þó sjaldan notaður með 

VAR líkönum.118 119 𝑝 gildi 𝐹 prófsins táknar minnsta 𝛼 sem þarf til að hafna núlltilgátunni um 

að stuðullinn sé ekki marktækur120 en samkvæmt því eru báðir stuðlar marktækir miðað við 

marktektarkröfu 𝛼 = 0,05. Durbin Watson prófið er gert til þess að kanna hvort um 

sjálffylgni er að ræða í líkaninu, en þar sem hann mælir eingöngu sjálffylgni hvers restliðar 

við næsta restlið þá er hann ekki jafn góður mælikvarði og hlut-eiginsamdreifniföllin sem 

fjallað var um að ofan.121 Durbin Watson stikinn er borinn saman við tveggja hliða 

höfnunargildi 𝐷𝐿  og 𝐷𝑈 . Núlltilgáta DW prófsins er að engin sjálffylgni sé til staðar en henni 

er hafnað ef DW gildið lendir fyrir neðan 𝐷𝐿. Lendi DW stuðullinn hins vegar fyrir ofan 𝐷𝑈  er 

talað um neikvæða sjálffylgni. Durbin Watson próf beggja mælinga lenda á milli 𝐷𝐿  og 𝐷𝑈  og 

því er núlltilgátunni um að engin villa sé af völdum sjálffylgni ekki hafnað. 

                                                       
117 University of Notre Dame. (e.d.). Bls. 7. 
118 Stock, James H. og Watson, Mark W. (2001). Bls. 6. 
119 Newbold, Paul., Carlson, William L. og Thorne, Betty. (2006). Bls. 421. 
120 Newbold, Paul., Carlson, William L. og Thorne, Betty. (2006). Bls. 340. 
121 Greene, William H. (1993). Bls. 557. 

 Vísistala neysluverðs Gengisvísitala Höfnunargildi (ef á við) 

𝑅𝑆𝑆 0,001351 0,050812  

𝑅2 0,552806 0,476187  

Leiðrétt 𝑅2 0,479295 0,39  

𝑝 gildi (𝐹) 8,07 ∙ 10−9 1,28 ∙ 10−6 0,05 

𝐹 gildi 7,52 5,53 1,904 

Durbin Watson 1,885 1,957 𝐷𝐿 = 1,145   𝐷𝑈 = 2,079117 
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Mynd 8: Rauntölur og metinn ferill teiknuð saman. Einnig er villa matsins teiknuð með appelsínugulu 

Á mynd 8 má sjá hvernig rauntölur passa við metið líkan á rannsóknartímabilinu og villu í 

matinu. Lína er teiknuð á milli athugana til að auðvelda aflestur þó um strjálar tölur sé að 

ræða. Rauntölur eru á myndinni táknaðar með blárri óbrotinni línu og metin gildi með blárri 

brotinni línu. Tölugildi villunnar á milli metinnar línu og rauntalna eru teiknaðar með 

appelsínugulu svæði neðst í ritinu. 
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88..  VViiððbbrraaggððssffaallll  ((ee..  IImmppuullssee  RReessppoonnssee  FFuunnccttiioonn))  

Eins og nefnt hefur verið er einn helsti kostur VAR líkana sá að við mat þeirra eru (oftast) 

allar breytur skilgreindar sem háðar breytur, og því minni hætta á að fordómar 

rannsakandans um hvert orsakasambandið „á að vera“ skekki mynd líkansins. Þetta skapar 

þó þann vanda að VAR líkön hafa gjarnan mjög marga 𝛽 stuðla og því erfitt að túlka líkanið út 

frá hráum niðurstöðum þess. Meðal leiða til þess að túlka og skýra niðurstöður VAR líkana er 

svokallað viðbragðsfall (e. Impulse Response Function) en það sýnir áhrif af varanlegri, 

skyndilegri hækkun (púlsi) í einni breytu á aðra eða sömu breytu.122 Túlkun viðbragðsfallsins 

er ólík eftir uppbyggingu líkansins og því hvernig breytur þess hafa verið meðhöndlaðar. 

Gögn þessa VAR líkans hafa verið meðhöndluð þannig að fyrst log-mismunur hefur verið 

tekinn og metur því samband hlutfallslegra breytinga á milli breyta. Þar af leiðandi er 

nauðsynlegt að túlka viðbragðsföllin sem hlutfallslega breytingu á þeirri breytu sem þau eiga 

að mæla en ekki tölulega breytingu. 

Til þess að búa til viðbragðsfallið er VAR líkanið sett upp sem spálíkan með öllum gildum 

𝑦𝑡−1 = 𝑦𝑡−1 = 𝑦𝑡−𝑝 = 0 nema þeim púlsi sem á að meta, sem gjarnan er á tíma 𝑡 =  0. 

Spániðurstaða fyrir hvert tímabil er fundin með því að ítra niður spálíkanið.  

 

 

                                                       
122 Lütkepohl, Helmut og Breitung, Jörg. (1996, október). Bls. 2. 

Mynd 9: Viðbragðsfall vísitölu neysluverðs við 10% púlsi í gengi krónu. 
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Þetta er gert með því að reikna fyrst spániðurstöðu 𝑡 =  1 byggða á 𝑡 < 0 = 0 nema 

upprunalega púlsinum, og síðan spániðurstöðu 𝑡 = 2 byggða á 𝑡 < 0 = 0, upprunalega 

púlsinum og niðurstöðu 𝑡 = 1 og svo framvegis.123 124 

Mynd 9 sýnir viðbragðsfall vísitölu neysluverðs við 10% hækkun gengisvísitölu á tíma 0. Hér 

táknar hvert gildi á 𝑦 ás hlutfallslega hækkun vísitölu neysluverðs frá síðasta tímabili. Mynd 9 

táknar það viðbragðsfall sem mest ávarpar rannsóknarspurninguna, það er hversu mikil áhrif 

gengi krónu hefur á neysluverð. Strax mánuði eftir púlsinn hefur 0,7% hlutfallsleg hækkun 

komið fram í VNV, næsta mánuð hækkar vísitalan um 0,5% og svo framvegis. Rétt er að taka 

fram að viðbragðsfallið táknar það sama í hvora áttina sem er þar sem ekki er leiðrétt 

sérstaklega fyrir ósamhverfum áhrifum. Þannig má eins lesa myndina sem áhrif 10% 

gengishækkunar á vísitölu neysluverðs með öfugum formerkjum á 𝑦 ásnum. 

 

Mynd 10 sýnir viðbragðsfall vísitölu neysluverðs við 10% púlsi í sjálfri sér. Úr myndinni er þá 

hægt að lesa hvernig líklegt er að verðbólga þróist í hlutfalli við verðbólgu fyrri mánaða. Væri 

línan áberandi ofan við 𝑥 ásinn fyrstu mánuði frá púlsi mætti til að mynda draga þá ályktun 

að hækkun á verðbólgu síðustu mánaða fylgdi jafnan meiri hækkun á verðbólgu næstu 

mánuði eða öfugt ef línan væri áberandi fyrir neðan 𝑥 ásinn. Eins og sjá má er þó ekki hægt 

að túlka slíka reglu út frá myndinni. 

                                                       
123 Hamilton, James D. (1994). Bls. 319. 
124 Caplan, Bryan. (1999). 

Mynd 10: Viðbragðsfall vísitölu neysluverðs við 10% púlsi á sjálfri sér. 
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Á mynd 11 má sjá viðbragðsfall gengisvísitölu við púlsi í vísitölu neysluverðs. Samkvæmt 

kenningunni um kaupmáttarjöfnuð (PPP) á verðbólga að valda rýrnum á virði gjaldmiðilsins. 

Á myndinni má sjá nokkuð skarpt jákvætt samband sem við fyrstu sýn gæti stutt kenningar 

kaupmáttarjafnaðar sem segja að gefin verðbólga eigi að valda jafn mikilli virðisrýrnun 

gjaldmiðilsins. Ef skali á 𝑦 ás er skoðaður kemur í ljós að samkvæmt fallinu eru áhrif 

verðbólgu á gengisvísitölu mjög mikil, en samkvæmt fallinu yrðu endanleg áhrif um það bil 

átta sinnum stærri en upprunalegi púlsinn. 

 

 

Viðbragðsfall eiginfylgni gengisvísitölu má sjá á mynd 12. Ef viðbragð einum mánuði eftir púls 

er skoðað sést að líkur eru á því að „hefðbundin“ sveifla í gengisvísitölu vari lengur en í einn 

mánuð, það má greina á því að fyrsta gildi viðbragðsfallsins er töluvert jákvætt. Þannig er 

líklegt að lækki gengi einn mánuð eru líkur á að framhald verði á næsta mánuð.  

Mynd 11: Viðbragðsfall gengisvísitölu við 10% púlsi í vísitölu neysluverðs. 

Mynd 12: Viðbragðsfall gengisvísitölu við 10% púlsi í sjálfri sér. 
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99..  SSppáállííkkaann  

Einn af helstu kostum VAR líkana er að þau eru tilvalin sem spálíkön125. Höfundur vildi 

gjarnan geta sagt að það líkan sem hér er kynnt virki vel til þess að spá fyrir um verðbólgu í 

dag en raunveruleikinn er þó sá að eftir efnahagshrunið haustið 2008 verður að gera ráð fyrir 

því að virkni íslenska hagkerfisins gæti verið gjörbreytt til lengri tíma. Dæmi um þætti sem 

hafa breyst og gætu haft áhrif á spágetu líkansins eru gjaldeyrishöft sem enn eru við líði 

þegar þetta er skrifað. Hér er þó ekki áfellisdómur yfir þetta líkan sérstaklega, heldur má gera 

ráð fyrir því að flest öll hagfræðileg spálíkön sem byggja á sögulegum gögnum hafi skerta 

spágetu í dag. Gengi krónunnar er jafnframt töluvert lægra en meðalgengi rannsóknarinnar 

og kaupmáttur & neyslumynstur íslenskra neytenda hefur að öllum líkindum breyst með 

skertum kaupmætti. Í þessum kafla verður VAR líkanið þó sett fram sem spálíkan með 

áðurnefndum fyrirvara um gildi þess í dag. 

Til þess að reikna út spá frá líkaninu eru gögn yfir sex mánaða tímabil áður en spáin á að 

hefjast eru sett í töflu og gildi fyrsta mánaðar reiknað út frá því. Gildi næsta mánaðar er 

síðan reiknað með gögnum síðustu sex mánaða þar á undan, það er, gögn síðustu fimm 

mánaða á 𝑡 = 0 og fyrstu spániðurstöðunni. Þær tölur sem á eftir koma eru síðan ítraðar 

áfram.126 Einfaldasta val á „sögulegum“ sex mánuðum til þess að setja inn í líkanið er að taka 

síðustu sex mælingarnar sem líkanið er metið út frá, í þessu tilviki tímabilið frá febrúar 2008 

til október 2008 og láta spána taka við af sögulegum gögnum á samfelldan máta frá lokum 

tímabils rannsóknarinnar. Önnur leið er að mata líkanið gögnum utan úrtaksins (e. Out of 

Sample) en það er oft gert til þess að meta spágetu líkana.127 Þriðji möguleikinn sem hér 

verður skoðaður er að mata líkanið með tilbúnum gögnum til þess að skoða ákveðna 

atburðarás. Dæmi um þessa notkun VAR líkana eru viðbragðsföllin í síðasta kafla en þar er 

spáð fyrir um þá atburðarrás að engar breytingar hafi orðið síðustu sex mánuði nema einn 

púls í einni breytunni á tíma 0. 

Hægt er að reikna öryggisbil fyrir spá út frá VAR líkönum en til þess þarf að reikna staðalvillu 

spárinnar sem gefin er með jöfnu 21: 

                                                       
125 Stock, James H. og Watson, Mark W. (2001). Bls. 12. 
126 Stock, James H. og Watson, Mark W. (2001). Bls. 8. 
127 Stock, James H. og Watson, Mark W. (2001). Bls. 8. 
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Jafna 21 

𝑆𝑌|𝑥0
= 𝑠𝑒  1 + 𝒙0′ 𝑿′𝑿 −1𝒙0  

Þar sem 𝒙0 er vigur  metinna skýribreyta.128 Staðalvillan er síðan metin á móti 𝑡 prófi til þess 

að leiða út öryggisbilið. Eðlilega ætti spálíkan eins og mynd 13 sýnir að gefa tölfræðilega 

marktækari niðurstöðu en líkan þar sem spáð er utan úrtaks eða þar sem búið er að færa 

niðurstöður spárinnar (upprunalega log-mismunur) yfir í vísitölustig.129 Til þess að gera spána 

nothæfa þarf þó að mati höfundar að túlka hana yfir í skiljanlegri stærðir, þó það sé á 

kostnað þess að hægt sé með góðu móti að segja til um nákvæma tölfræðilega eiginleika 

hennar. 

Hér verða skoðuð þrjú spálíkön, fyrst verður reiknuð spá á log-mismun vísitölu neysluverðs 

frá síðustu mælingu líkansins. Næst verður spá fyrir vísitölu neysluverðs framreiknuð frá 

síðustu mælingu, háð ákveðinni gengisþróun og umreiknað yfir í vísitölustig og að síðustu 

verður reiknuð spá fyrir vísitölu neysluverðs utan úrtaksins og umreiknuð yfir í vísitölustig. 

Þó svo ekki verði sett fram eiginleg tölfræðipróf til þess að meta gæði þeirra spáa sem líkanið 

býður upp á telur höfundur þessa framsetningu mikilvæga fyrir túlkun líkansins.  

99..11..  SSppáá  íí  bbeeiinnuu  ffrraammhhaallddii  aaff  ssííððuussttuu  mmæælliinngguu  llííkkaannss  

 

Mynd 13: Spá vísitölu neysluverðs frá lokum rannsóknartímabilsins. Einnig eru sýndar á myndinni rauntölur yfir sama 
tímabil og 95% öryggisbil spárinnar. 

                                                       
128 Luo, Wuben og Weiss, Eric. (2002). bls 637 
129 Nokkur skekkja getur orðið þegar tölur eru færðar til baka úr „hlutfallslegum“ mun sem reiknaður er með log 
mismun yfir í algildi. 
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Mynd 13 sýnir spá fyrir fyrsta log-mismun á vísitölu neysluverðs frá fyrri mánuði ásamt 

raunverulegum gildum fyrir sama tímabil. Eins og myndin sýnir er spáin afleit, enda sýna 

rauntölurnar sem hún er borin saman við mánuðina eftir upphaf lánsfjárkreppunnar sem 

síðar grandaði íslensku bönkunum. Hafa ber í huga að sú gengisspá sem notuð er sem 

viðmiðun í þessu spálíkani er sú sem VAR líkanið sjálft metur. Þessi spá sýnir log-mismun í 

breytunum og á því að nálgast það að sýna hlutfallslega breytingu í vísitölunni en ekki 

vísitöluna sjálfa. Á myndinni má einnig sjá 95% öryggisbil fyrir spána.  

99..22..  SSppáá  VVNNVV  hhááðð  ggeennggiissþþrróóuunn  

 

Mynd 14: Spá vísitölu neysluverðs frá lokum rannsóknartímabilsins. Spáin er háð gefinni gengisþróun. 

Rannsóknarspurning ritgerðarinnar snýr að því að mæla áhrif gengis á verðbólgu þó svo VAR 

líkanið geri einnig ráð fyrir því að þróun gengis megi skýra með töfðum gildum sínum og 

töfðum gildum vísitölu neysluverðs. Það er ekki ótrúlegt að aðrar leiðir séu betri til þess að 

spá fyrir um gengi en VAR líkan þessarar ritgerðar og leið til þess að hjálpa líkaninu með betri 

upplýsingum því gagnleg. 

Sem lausn við þessu má reikna spá háða betri upplýsingum um einhverja breytu í líkaninu130 

en slík spá er sýnd á mynd 14. Betri upplýsingar gætu þá komið úr öðru líkani, frá öðrum 

rannsakendum, eða komið til út af sitt hvorum útgáfudegi hagstærða í líkaninu. Sem dæmi 

um þetta mætti nota raungildi gengisbreytinga mánaðar 1 ef þær tölur væru aðgengilegar á 

undan vísitölu neysluverðs. 

                                                       
130 Jarocioski, Marek. (2009, maí). Bls. 3-4. 
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Í þessari spá eru „betri“ upplýsingar einfaldlega raunveruleg þróun gengis á spátímabilinu, en 

spátímabilið er látið hefjast um leið og úrtaki líkansins lýkur. Spáin nær ekki að sjá fyrir þróun 

vísitölu neysluverðs út frá gögnunum enda miklar hræringar á mörkuðum í forsögu 

bankakreppunnar. 

99..33..  SSppáá  uuttaann  úúrrttaakkss  

Með spá utan úrtaks er átt við að mata líkan með gögnum sem ekki voru notuð til þess að 

meta líkanið. Auk sinna hefðbundnu nota, að spá fyrir um þróun breyta, hafa spár utan 

úrtaks verið notaðar til þess að kanna hvort líkön séu of kennd (e. Over Identified). Ekki er þó 

víst að þau not að mata líkan með gögnum utan úrtaks hjálpi til við að skera úr um slíkar 

villur.131 Þegar tímabil fyrir rannsóknina var valið voru öll tímabil, eftir að flotgengisstefna var 

tekin upp og áður en lánsfjárkreppan svokallaða hófst í byrjun árs 2008, sett inn í 

rannsóknina. Jafn stórir hagrænir viðburðir og þessir tveir valda því að ekki er hægt að 

fullyrða að líkanið sé marktækt fyrir eða eftir það tímabil sem rannsóknin nær yfir. Engu að 

síður er áhugavert að sjá hvernig spálíkan utan úrtaksins kemur út. 

 

Mynd 15: Spá vísitölu neysluverðs og raunverulegar tölur fyrir tímabilið fyrir framan rannsóknartímabilið. 

Mynd 15 sýnir spálíkan utan úrtaks fyrir tímabilið frá mars 2000 til febrúar 2001 en það er 

tímabilið strax áður en úrtak líkansins hefst. Hér er líkanið látið ráða genginu eins og það 

þróist á náttúrulegan132 máta. Spátímabilið hefst á svipuðum tíma og gengi krónunnar er sett 

á flot en þær töfðu breytur sem teknar eru inn í líkanið eru frá tíma fastgengisstefnu.   

                                                       
131 Clark, Todd E. (2000, desember). Bls. 21. 
132 Það er að gengið þróist eins og líkanið telur að það komi til með að þróast út frá sögu sinni og sögu VNV. 
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1100..  NNiiððuurrssttööððuurr  

Rannsóknarspurningin sem sett var fram í upphafi ritgerðarinnar var „Hver var gengisleki á 

Íslandi á árunum 2001 til 2008“. Metinn var gengisleki á verðbólgu en það eru áhrif 

gengisbreytinga á verðbólgu. Til þess að svara spurningunni var sett upp svokallað reduced 

Vector Autoregression líkan til þess að meta innbyrðis virkni á milli gengis krónunnar og 

verðbólgu. Ekki virðast vera fastar skilgreiningar á því til hversu langs tíma ber að horfa þegar 

gengisleki er mældur, þó annars vegar tólf mánuðir og hins vegar endanleg áhrif gengisleka 

sé gjarnan notaður til viðmiðunar. Tölfræðilegar aðferðir voru notaðar til þess að meta 

hversu mörg tímabil aftur í tímann bæri að meta inn í líkanið, en tölfræðilega sterkasta 

líkanið samkvæmt AIC viðmiðinu hafði sex tafir, það er að metnir voru sex mánuðir aftur í 

tímann. Þetta þýðir þó ekki að öll mælanleg áhrif af gengisbreytingu séu komin fram á sex 

mánuðum því nokkur margfeldisáhrif koma fram í viðbragðsfalli líkansins við púlsi í gengi 

krónunnar. 

Gæði líkansins voru metin með tilgátuprófi gagnvart 𝐹 gildi og marktektarkröfu 𝛼 = 0,05. 

Með því tókst að hafna núlltilgátunni að gengi hefði ekki áhrif á verðbólgu. Einnig tókst að 

hafna núlltilgátunni um að verðbólga hefði ekki áhrif á gengi en þó svo það próf ávarpi 

rannsóknarspurninguna ekki beint, benda kenningar kaupmáttarjafnaðar til þess að slíkt 

samband eigi við. Hvor breyta hafði þrettán stuðla en í mati á áhrifum á vísitölu neysluverðs 

voru tveir stuðlar marktækir með 𝛼 = 0,01 og þrír stuðlar marktækir með 𝛼 = 0,05. Hvað 

áhrif á gengisvísitölu varðar var einn stuðull marktækur með 𝛼 = 0,01 og fjórir stuðlar 

marktækir með 𝛼 = 0,05. 
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Mynd 16: (Sama og mynd 9) Viðbragðsfall vísitölu neysluverðs við púlsi í gengisvísitölu 

Á mynd 17 sést uppsafnað dreififall viðbragðsfallsins. Á myndinni gefur að líta uppsöfnuð 

verðbólguáhrif við 10% varanlegri lækkun gengisvísitölu Seðlabanka Íslands. Við skoðun á 

myndinni sést að strax í næstu mælingu hefur um 7% gengisfallsins skilað sér beint út í 

verðlagið en jaðaráhrif gengisfallsins fara síðan jafnt lækkandi að tímabilum sex til átta 

undanskildum þar sem fallið sýnir neikvæð áhrif. Úr myndinni má lesa að um 23% gengisleki 

hefur komið fram á fyrstu tólf mánuðum frá gengisbreytingu. Ef skoðuð eru uppsöfnuð 

endanleg áhrif neikvæðs púls á gengið þá kemur í ljós að gengisleki á Íslandi er um 28%.  

 

Mynd 17: Uppsöfnuð hækkun vísitölu neysluverðs við 10% púlsi í gengi krónu. 

Samkvæmt rannsókn Þórarins G. Péturssonar fyrir Seðlabanka Íslands sem meðal annars 

byggir á VAR líkani er eins árs gengisleki um 25-30%133 sem er ekki langt frá niðurstöðum 

þessarar ritgerðar. Niðurstöður fyrir gengisleka innan eins árs eru bornar saman á milli 

                                                       
133 Þórarinn G. Pétursson. (2008, júlí). 
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þessara tveggja rannsókna í mynd 18.134 Í skýrslu SÍ kemur jafnframt fram að áhrif 

gengisfallsins á verðbólguna hafi að mestu komið fram innan tveggja ára en eins og sjá má á 

mynd 17 er það einnig raunin í VAR líkani ritgerðarinnar. 

 

Mynd 18: Samanburður við rannsókn Seðlabanka Íslands. 

1100..11..  ÞÞæættttiirr  sseemm  ggæættuu  bbæætttt  llííkkaann  

Það líkan sem metið er í þessari ritgerð er einfaldasta VAR líkan sem hægt er að nota til þess 

að meta gengisleka. Líkanið gerir ráð fyrir því að verðbólgu megi skýra með sögu sinni og 

sögu gengisþróunar og að gengisþróun megi skýra með sögu sinni og sögu verðbólgu. Aðrir 

þættir en þessir hafa vissulega áhrif á þróun gengis og verðbólgu þó þeir hafi ekki verið 

metnir inn í líkanið. Í flestum rannsóknum á gengisleka eru fleiri skýribreytur notaðar til þess 

að skýra þróun verðbólgu en svo dæmi sé tekið úr áðurnefndri rannsókn Seðlabankans eru 

auk verðbólgu og gengis notaðar breytur erlendrar verðbólgu, skammtímavaxta og 

þenslubils.135 Í rannsókn Seðlabanka Evrópu eru notaðar auk þeirra breyta sem eru notaðar í 

þessari ritgerð innflutningsverð, skammtímavextir og olíuverð, en í þeirri skýrslu er gengisleki 

á innflutningsverð einnig skoðaður.136 

Tímabil rannsóknarinnar var frá mars 2001 og til febrúar 2008, alls 84 mælingar. Til 

samanburðar er rannsóknartímabil skýrslu Seðlabanka Íslands, frá 1985-2005 með 

ársfjórðungslegum mælingum, og er fjöldi athugana því væntanlega í kring um 80. Höfundur 

telur að betra hefði verið að ná lengra tímabili inn í rannsóknina til þess að ná betur utan um 

                                                       
134 Þórarinn metur gengisleka með þremur líkönum. Niðurstöður VAR líkans Þórarins eru þær sem sjást á 
myndinni. 
135 Þórarinn G. Pétursson. (2008, júlí). 
136 Ca‘Zorzi, M., Hahn, E. og Sánchez. M. (2007, mars). 
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hagsveifluna, en tímabil rannsóknarinnar einskorðast við flotgengisstefnu og eðlilega virkni 

markaða. 

Eins og komið hefur fram eru vísbendingar um að gengisleki sé ósamhverfur, það er að áhrif 

gengishækkana og gengislækkana á verðbólgu séu ekki eins. Ef gengisleki á Íslandi er 

verulega ósamhverfur er mögulegt að líkan sem tekur tillit til þess hvort gengi hækkar eða 

lækkar gefi skýrari mynd af magni og hraða gengisleka. 
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iiii..  LLookkaaoorrðð  

Ljóst er að gengisleki hefur ekki verið rannsakaður mikið á Íslandi, og að rannsóknir á 

gengisleka erlendis koma að litlu gagni hér þar sem gengisleki er mjög breytilegur á milli 

landa. Íslenska krónan er að öllum líkindum minnsta flotgengismynt í heimi og flökt hennar 

mikið í samræmi við það. Ísland er líka verðbólguland en lítið hefur gengið í baráttunni við að 

kveða niður verðbólgudrauginn. Af þessum sökum hefur gengisleki, hvort sem hann er hár 

eða lágur mikil áhrif á alla þætti hagkerfisins á Íslandi. Af ofangreindu leiðir að mikill hagur 

væri af því að öðlast betri skilning á samspili gengis og verðbólgu en slíkt gæti leitt til öflugri 

peningamálastjórnar. 

Það gæti komið nokkuð á óvart að gengisleki mælist ekki hærri en í kringum 30% á Íslandi 

sem gæti verið vísbending um hversu óskilvirkur markaðurinn á Íslandi hefur í raun verið á 

síðastliðnum árum. Margir voru komnir á þá skoðun að kenningar hagfræðinnar ættu ekki 

við lengur þegar góðærið stóð sem hæst. Nú hefur komið í ljós að allar þær kenningar sem 

höfðu verið dæmdar dauðar og ómerkar áttu við; lítil skilvirkni markaða olli því að í stað 

stöðugrar leiðréttingar þá safnaðist upp ákveðin ójafnvægisspenna sem losnaði úr læðingi 

með látum. 

Svo virðist sem Íslendingar sitji uppi með krónuna í einhver ár til viðbótar og nokkuð ljóst að 

mikið verk er fyrir höndum þeirra sem fara með peningamálastjórn landsins. Það er því 

mikilvægt að rannsóknir á hegðun krónunnar og íslenska hagkerfisins haldi áfram þar sem 

óvíst er hvenær við fáum annan gjaldmiðil. 
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iivv..  VViiððaauukkaarr  

aa..  OOrrððsskkýýrriinnggaarr  

Aðferð minnstu kvaðrata (Ordinary Least Squares): Bestunaraðferð meðal annars notuð er í 

ýmsum aðhvarfslíkönum. Notuð til þess að finna bestu línu í gegnum safn punkta. 

Aðhvarfslíkan (Regression Model): hagrannsóknarlíkan þar sem fundinn er ferill sem táknar 

ófullkomið samband breyta. 

Besta lína (Best Fit Line): Besta lína er lausn aðhvarfslíkans. Um er að ræða línu sem er 

táknræn fyrir samband tveggja eða fleiri breyta.  

Fastgengi (Floating Exchange-rates): Peningamála- eða gengisstefna þar sem verð 

gjaldmiðils er fastsett af útgefanda myntar, oftast seðlabanka. Þetta gerir seðlabankinn með 

því að eiga eingöngu viðskipti með myntina á ákveðnu verði. Undir gjaldeyrishöftum getur 

gengi myntarinnar á aflandsmörkuðum hæglega verið annað. 

Flotgengi (Fixed Exchange-rates): Peningamála- eða gengisstefna þar sem verð gjaldmiðils er 

látið stjórnast af framboði og eftirspurn. 

Framfærsluvísitalan: Vísitala neysluverðs hét Framfærsluvísitalan fram til ársins 1995. 

Frelsisgráða (Degree of Freedom): Fjöldi mælinga í aðhvarfslíkani sem eru frjálsar (geta 

breyst). 

Gengisleki (Exchange Rate Pass-through): Áhrif gengis heimagjaldmiðils á þróun 

innflutningsverðs eða neysluverðs. 

Granger orsakatengsl (Granger Causality): Leið til þess að meta tölfræðilega hvort ein breyta 

skýri aðra. Staðfestir ekki raunverulegt orsakasamband. Er eitt af prófunum sem gerð eru á 

VAR líkönum 

Háð breyta (Dependent Variable): Stærð sem má skýra með þróun annarrar stærðar sem 

kölluð er óháð breyta eða skýribreyta. Það fer eftir samhengi hverju sinni hvort breyta er 

háð. 

Hlutdiffrun (partial diffrentation): Þegar margliða með fleiri en einni breytu er diffruð fyrir 

eina breytuna. Aðferð sem byggir á diffrun (hlutdiffrun þegar fall er orðin af þremur eða fleiri 

víddum) er undirstaða allrar há- og lágmörkunar og er m.a. notuð í aðferð minnstu kvaðrata. 
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Hvítt suð (white noise): er handahófskennt merki sem uppfyllir skilyrði sístæðni. 

Högnun/Högnunarkenning (Arbitrage Theory): Séu tækifæri á áhættulausri ávöxtun eða 

högnun þá útrýmir markaðurinn tækifærinu samstundis. Kenninguna má setja í samband við 

lögmálið um eitt verð (einnig í orðskýringum) en haldi sú kenning ekki skapast 

högnunartækifæri þannig að menn geta keypt hlut þar sem hann er ódýr og selt þar sem 

hann er dýr. 

Jöklabréf: Skuldabréf útgefin í krónum sem erlendir aðilar gáfu út. Gengu út á að hagnast á 

vaxtamun. 

Kennd (so.): þegar líkan er kennt þá er búið að setja það upp eftir skilgreindu fræðilegu 

sambandi. 

Kenningin um eitt verð (Law of one price): Samkvæmt kenningunni ættu sambærilegir hlutir 

að kosta það sama óháð staðsetningu (á milli mynta). 

Leif/Restliður (Residual): Þegar besta lína er metin með aðhvarfslíkani verður til vigur leifa 

en leif er munurinn á metnum ferli og raunverulegum athugunum. 

Log-mismunur (log-diffrence): Finna má hlutfall á milli tveggja stærða með því að taka 

náttúrulegan logra af báðum stærðum og draga aðra frá hinni. 

Marktektarkrafa (Level of Significanse): Með hversu miklu öryggi viljum við skipta upp 

hættunni á villu af gerð 1 og villu af gerð 2. Sjá tilgátupróf. 

OPEC (Organization of the Petroleum Exporting Countries): Alþjóðleg einokunarsamtök sem 

mörg af stærstu olíuframleiðsluríkjum heims eiga aðild að. Stjórna heimsmarkaðsverði á 

hráolíu bæði með verð- og magnákvörðunum. 

Óðaverðbólga (Hyperinflation): Mikil verðbólga. Ekki til almenn viðurkennd skilgreining en 

stundum miðað við verðbólgu yfir 50% á ársvísu. 

QMM líkan (Qarterly Macroeconomic Model): Er þjóðhagslíkan sem Seðlabanki Íslands 

heldur úti fyrir Íslenska hagkerfið. 

Sístætt (so.): Gögn líkans eru sístæð ef eðli þeirra breytist ekki með tíma. 

Skýribreyta (explanatory variable): breyta sem hefur áhrif á aðra breytu. Óháðar breytur eru 

skýribreytur, en með því að nota hugtakið óháð breyta er jafnframt verið að staðhæfa að 

breytan sé ekki háð öðrum breytum í líkaninu. 
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Tilgátupróf (Hypothesis Testing): Til þess að einfalda tölfræðivinnslu er t.d. 

rannsóknarspurningu ritgerðar skipt upp í tvær mögulegar útkomur, satt eða óvíst. Þá eru 

búnar til tvær gagnkvæmt útilokandi setningar sem fylla úrtaksrúmið (mutually exclusive & 

collectively exhaustive) og prófaðar tölfræðilega. 

Tímaröð (Time-series): Í hagrannsóknum er tímaröð einfaldlega röð athugana sömu breytu á 

mismunandi tíma. 

Töf/Taflengd (Lag/Lag-length): Í hagrannsóknarlíkönum fyrir tímaraðir þar sem saga breytu 

útskýrir aðra- eða sömu breytu er þetta lengd þess tímabils á undan mælingu sem getur 

hjálpað við að skýra gildi hennar.  

Vector Autoregression: Hagrannsóknarlíkan þar sem þróun breytu er útskýrð með sögu sinni 

og sögu annarra breyta. Almenn útfærsla eða reduced-form VAR er útfærsla þar sem hver 

breyta er útskýrð með sögu sinni og sögu allra annarra breyta í líkaninu. 

Viðbragðsfall (Impulse Response Function): Í hagrannsóknarlíkönum fyrir tímaraðir þar sem 

saga breytu útskýrir aðra- eða sömu breytu: Túlkar viðbragð breytu við púlsi annarrar eða 

sömu breytu. T.d. má nota viðbragðsfall VAR líkans til þess að sjá hvernig verðbólga breytist 

þegar skyndilegt gengisfall á sér stað. 

Vigur (Vector): Í línulegri algebru er vigur einvítt fylki. 

Virk athugun: Í tímaröð sem byggir á sögu sjálfrar sín er fyrsta athugunin sem hægt er að 

nota í mat líkansins athugun númer p + 1 þar sem p er fjöldi taflengda af því að mat á 

athugun númer p+1 þarf að byggja á athugunum p, p - 1, p - 2, ... , p - ( p – 1 ). Því er fjöldi 

virkra athugana jafnt n – p. Sjá einnig frelsisgráða. 

Visual Basic for Applications/VBA: Forritunarmál Microsoft byggt inn í Office 

hugbúnaðarpakkann. Mikil samhæfing er á milli forritunarmálsins og þeirra forrita sem það 

fylgir. 

Þröng viðskiptavog: Vísitala gengisskráningar krónunnar. Tók við af svokallaðri gengisvísitölu 

sem Seðlabankinn er hættur að reikna. 
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bb..  AAððffeerrððiirr  vviiðð  mmaatt  llííkkaannaa  

ii..  VViissuuaall  BBaassiicc  ffoorr  AApppplliiccaattiioonnss  ((VVBBAA))  oogg  EExxcceell  

Visual Basic for Applications (VBA) er forritunarmál Microsoft sem byggt er inn í ýmsan 

hugbúnað tölvurisans, meðal annars Office hugbúnaðarpakkann í þeirri útgáfu137 sem gefin 

er út fyrir Windows stýrikerfið.138 Excel er hluti Office hugbúnaðarpakkans en ásamt því að 

vera öflugur töflureiknir fylgja Excel mörg föll sem nota má í útreikninga á fylkjum. Þeir kostir 

VBA og Excel sem höfundur nýtur hvað mest við vinnslu þessa verkefnis er mikil samþætting 

forritunarmálsins við töflureikninn. Þannig má til að mynda nota öll föll Excel beint úr 

forritunarmálinu með mjög hægum leik. Dæmi um hvernig nýta má samþættinguna: Excel er 

notaður til þess að taka á móti gögnum, það er að gögn eru slegin inn eða afrituð í Excel 

vinnubók. VBA kódi er notaður til þess að sækja gögnin í vinnubókina og stjórna flæði 

útreikninga. Þeir útreikningar sem hentugt er að nýta innbyggð Excel föll í eru sendir úr VBA 

yfir í Excel sem síðan skilar svari aftur til VBA. Niðurstaða er loks send í Excel vinnubók þar 

sem hún er aðgengileg til aflestrar eða frekari vinnslu. 

iiii..  GGrreettll  

Gretl er tölfræðiforrit sem er sérhæft fyrir hagrannsóknir. Kóði forritsins er opinn (e. open 

source) og er forritið aðgengilegt á netinu án endurgjalds.139 Að mati höfundar hefur Gretl 

það umfram mörg önnur tölfræðiforrit að styðja greiningar á tímaröðum, og að vera afar 

aðgengilegt og þægilegt í notkun.  

                                                       
137 Miðast við núverandi útgáfu: Office 2007. 
138 Getz, Ken og Gilbert, Mike. (2000). Bls. xxi-xxii. 
139 Cottrell, Allin og Lucchetti, Riccardo. (2009, nóvember). 
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cc..  TTööfflluurr  

ii..  VVííssiittaallaa  nneeyysslluuvveerrððss  

janúar 2000 195,5 janúar 2003 224,7 janúar 2006 249,7 

febrúar 2000 194,9 febrúar 2003 224,3 febrúar 2006 249,5 

mars 2000 196,4 mars 2003 226,7 mars 2006 252,3 

apríl 2000 197,6 apríl 2003 227 apríl 2006 255,2 

maí 2000 198,4 maí 2003 226,6 maí 2006 258,9 

júní 2000 199,1 júní 2003 226,8 júní 2006 261,9 

júlí 2000 200,1 júlí 2003 226,5 júlí 2006 263,1 

ágúst 2000 199,1 ágúst 2003 226,3 ágúst 2006 264 

September 2000 199,5 september 2003 227,9 september 2006 265,6 

október 2000 201,5 október 2003 229 október 2006 266,2 

nóvember 2000 202,1 nóvember 2003 229,3 nóvember 2006 266,1 

desember 2000 202,1 desember 2003 230 desember 2006 266,2 

janúar 2001 202,4 janúar 2004 230,1 janúar 2007 266,9 

febrúar 2001 202,8 febrúar 2004 229,4 febrúar 2007 268 

mars 2001 204 mars 2004 230,7 mars 2007 267,1 

apríl 2001 206,5 apríl 2004 232 apríl 2007 268,7 

maí 2001 209,4 maí 2004 233,9 maí 2007 271 

júní 2001 212,6 júní 2004 235,7 júní 2007 272,4 

júlí 2001 214,2 júlí 2004 234,6 júlí 2007 273 

ágúst 2001 214,9 ágúst 2004 234,6 ágúst 2007 273,1 

september 2001 216,3 september 2004 235,6 september 2007 276,7 

október 2001 217,7 október 2004 237,4 október 2007 278,1 

nóvember 2001 218,5 nóvember 2004 237,9 nóvember 2007 279,9 

desember 2001 219,5 desember 2004 239 desember 2007 281,8 

janúar 2002 221,5 janúar 2005 239,2 janúar 2008 282,3 

febrúar 2002 220,9 febrúar 2005 239,7 febrúar 2008 286,2 

mars 2002 221,8 mars 2005 241,5 mars 2008 290,4 

apríl 2002 221,9 apríl 2005 242 apríl 2008 300,3 

maí 2002 221,8 maí 2005 240,7 maí 2008 304,4 

júní 2002 222,8 júní 2005 242,4 júní 2008 307,1 

júlí 2002 223 júlí 2005 242,7 júlí 2008 310 

ágúst 2002 221,8 ágúst 2005 243,2 ágúst 2008 312,8 

september 2002 222,9 september 2005 246,9 september 2008 315,5 

október 2002 224,1 október 2005 248,4 október 2008 322,3 

nóvember 2002 223,7 nóvember 2005 248 nóvember 2008 327,9 

desember 2002 223,9 desember 2005 248,9 desember 2008 332,9 
Heimild: Hagstofa Íslands. (e.d.). 
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iiii..  ÞÞrröönngg  vviiððsskkiippttaavvoogg  

janúar 2000 106,1776 janúar 2003 119,8703 janúar 2006 102,3002 

febrúar 2000 104,8096 febrúar 2003 117,9391 febrúar 2006 105,4581 

mars 2000 104,2757 mars 2003 118,1973 mars 2006 114,8167 

apríl 2000 103,6501 apríl 2003 116,8282 apríl 2006 124,9298 

maí 2000 103,4782 maí 2003 116,0773 maí 2006 124,8583 

júní 2000 106,1107 júní 2003 118,4299 júní 2006 128,6473 

júlí 2000 108,0836 júlí 2003 120,8702 júlí 2006 128,2556 

ágúst 2000 107,9997 ágúst 2003 122,9851 ágúst 2006 122,6913 

september 2000 109,1122 september 2003 123,1863 september 2006 121,3285 

október 2000 110,5356 október 2003 122,7763 október 2006 117,5412 

nóvember 2000 113,0464 nóvember 2003 122,357 nóvember 2006 121,083 

desember 2000 114,8508 desember 2003 122,2663 desember 2006 124,0488 

janúar 2001 116,1438 janúar 2004 118,7399 janúar 2007 123,5101 

febrúar 2001 115,723 febrúar 2004 117,6449 febrúar 2007 119,2926 

mars 2001 116,5222 mars 2004 119,1957 mars 2007 119,6251 

apríl 2001 122,5202 apríl 2004 120,6627 apríl 2007 118,6286 

maí 2001 130,7453 maí 2004 121,0365 maí 2007 114,5713 

júní 2001 133,2032 júní 2004 120,4167 júní 2007 113,3932 

júlí 2001 130,8488 júlí 2004 120,1408 júlí 2007 111,7124 

ágúst 2001 130,2406 ágúst 2004 119,418 ágúst 2007 119,1519 

september 2001 133,4175 september 2004 119,7168 september 2007 118,7276 

október 2001 136,0658 október 2004 119,2514 október 2007 115,3032 

nóvember 2001 140,6232 nóvember 2004 117,998 nóvember 2007 118,1994 

desember 2001 137,3995 desember 2004 113,3217 desember 2007 119,9086 

janúar 2002 133,1706 janúar 2005 111,1 janúar 2008 124,5265 

febrúar 2002 130,5458 febrúar 2005 109,349 febrúar 2008 129,1293 

mars 2002 130,2635 mars 2005 107,1184 mars 2008 144,81 

apríl 2002 127,4419 apríl 2005 109,4764 apríl 2008 150,7513 

maí 2002 123,6822 maí 2005 112,1334 maí 2008 151,7056 

júní 2002 123,9555 júní 2005 109,3105 júní 2008 159,39 

júlí 2002 122,5494 júlí 2005 107,7208 júlí 2008 159,6759 

ágúst 2002 121,8048 ágúst 2005 107,4085 ágúst 2008 159,1189 

september 2002 124,3846 september 2005 104,73 september 2008 172,0846 

október 2002 124,6951 október 2005 100,9964 október 2008 202,3625 

nóvember 2002 124,3187 nóvember 2005 100,7067 nóvember 2008 229,7754 

desember 2002 122,0629 desember 2005 103,8076 desember 2008 216,053 
Heimild: Seðlabanki Íslands. (e.d.). 
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iiiiii..  NNiiððuurrssttööððuurr  VVAARR  llííkkaannss  
VAR system, lag order 6 

OLS estimates, observations 1980:07-1986:12 (T = 78) 

Log-likelihood = 518,22643 

Determinant of covariance matrix = 5,8104295e-009 

AIC = -12,6212 

BIC = -11,8356 

HQC = -12,3067 

Portmanteau test: LB(19) = 62,6091, df = 52 [0,1489] 

 

Equation 1: VNV 

  Coefficient Std. Error t-ratio p-value  
const 0,00424866 0,0011089 3,8314 0,00029 *** 
VNV_1 0,0559323 0,123464 0,4530 0,65204  
VNV_2 -0,186999 0,120237 -1,5553 0,12474  
VNV_3 0,152078 0,119349 1,2742 0,20712  
VNV_4 -0,288902 0,11727 -2,4636 0,01641 ** 
VNV_5 0,0116861 0,118828 0,0983 0,92196  
VNV_6 0,127392 0,104893 1,2145 0,22895  
GVT_1 0,0727351 0,0195814 3,7145 0,00043 *** 
GVT_2 0,0178694 0,0229219 0,7796 0,43847  
GVT_3 0,0342335 0,0225794 1,5161 0,13433  
GVT_4 -0,0050622 0,0229727 -0,2204 0,82628  
GVT_5 0,0346883 0,0228842 1,5158 0,13441  
GVT_6 0,0255272 0,0223004 1,1447 0,25653  
 

Mean dependent var  0,003673  S.D. dependent var  0,004535 

Sum squared resid  0,000991  S.E. of regression  0,003905 

R-squared  0,374266  Adjusted R-squared  0,258746 

F(12, 65)  3,239836  P-value(F)  0,001083 

rho  0,040131  Durbin-Watson  1,885280 

F-tests of zero restrictions: 

All lags of VNV             F(6, 65) =   2,0122 [0,0766] 

All lags of GVT             F(6, 65) =   4,1424 [0,0014] 

All vars, lag 6             F(2, 65) =   1,5163 [0,2272] 

 

Equation 2: GVT 

  Coefficient Std. Error t-ratio p-value  
const -0,0141751 0,00665906 -2,1287 0,03707 ** 
VNV_1 0,0960169 0,741411 0,1295 0,89736  
VNV_2 0,889975 0,722032 1,2326 0,22217  
VNV_3 0,503711 0,716703 0,7028 0,48468  
VNV_4 0,081082 0,704217 0,1151 0,90869  
VNV_5 0,926114 0,713572 1,2979 0,19892  
VNV_6 1,26355 0,629891 2,0060 0,04902 ** 
GVT_1 0,365623 0,117588 3,1094 0,00278 *** 
GVT_2 -0,129798 0,137648 -0,9430 0,34919  
GVT_3 0,0514006 0,135591 0,3791 0,70586  
GVT_4 -0,155677 0,137953 -1,1285 0,26326  
GVT_5 -0,0337052 0,137421 -0,2453 0,80702  
GVT_6 -0,274929 0,133916 -2,0530 0,04410 ** 
 

Mean dependent var -0,000110  S.D. dependent var  0,025383 

Sum squared resid  0,035740  S.E. of regression  0,023449 

R-squared  0,279563  Adjusted R-squared  0,146559 

F(12, 65)  2,101916  P-value(F)  0,028756 

rho  0,007099  Durbin-Watson  1,957320 

F-tests of zero restrictions: 

All lags of VNV             F(6, 65) =   1,6932 [0,1368] 

All lags of GVT             F(6, 65) =   2,9372 [0,0134] 

All vars, lag 6             F(2, 65) =   3,8085 [0,0273] 

 

For the system as a whole 

Null hypothesis: the longest lag is 5 

Alternative hypothesis: the longest lag is 6 

Likelihood ratio test: Chi-square(4) = 12,2294 [0,0157]
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dd..  VVBBAA  ffoorrrriitt  ttiill  þþeessss  aaðð  mmeettaa  ssttuuððllaa  VVAARR  llííkkaannaa  

' VBA forrit til þess að meta VAR líkön 

' Árni Sverrir Hafsteinsson 

' BS-ritgerð í viðskiptafræði 

' 

' Krefst Excel vinnubókar með örkunum: "Breytur", "Restlidir" og "Betur". 

' Breytur eru settar í dálka með elstu athugunina efst á örkina Breytur. 

' Keyrið "Keyra()" og beta stuðlar VAR líkansins birtast á örkinni Betur. 

' 

Public yFylkid As Variant 

Public xFylkid As Variant 

Public l As Single 

Public n As Single 

Public k As Single 

Public hadBreyta As Single 

Public SSE As Double 

Public SST As Double 

Public SSR As Double 

Public SE As Double             ' Staðalvilla 

Public nidurstodur As Variant 

 

Sub Keyra()                     ' Byrjið hér 

    l = Worksheets("forsida").Range("D11").Value 

    n = Worksheets("breytur").Range("A1").End(xlDown).Row 

    k = Worksheets("breytur").Range("A1").End(xlToRight).Column 

    Worksheets("betur").Cells.Clear 

    Worksheets("Restlidir").Cells.Clear 

    fjoldi_Toflu = 1 

    ReDim yFylkid(1 To (n - 1)) 

    ReDim xFylkid(1 To n, 1 To (k * l) + 1) 

    hadBreyta = 1 

    xFylkid = byggjaXFylki() 

    ReDim b(1 To n, 1 To 1) 

    For h = 1 To k 

        hadBreyta = h 

        b = AMK()                   ' Aðferð minnstu kvaðrata/ OLS 

    Next h 

    Skrifa "betur", 6, 1, b 

    Sheets("betur").Select ' Héðan og niður er tafla beta gilda útlitsmótuð 

    Range("a1").Value = "SSE" 

    Range("a2").Value = "SSR" 

    Range("a3").Value = "SST" 

    Range("a4").Value = "SE" 

    Range("A1:A4").Font.Bold = True 

    Range("A1:A4").HorizontalAlignment = xlRight 

    Range("A6").Select 

    Selection.HorizontalAlignment = xlCenter 

    Selection.Font.Bold = True 

    Selection.Font.Size = 12 

    For f = 1 To (k * l + 1) 

        ActiveCell.Offset(1, 0).Rows("1:1").EntireRow.Select 

        Selection.NumberFormat = "#,##0.00000" 

        Selection.HorizontalAlignment = xlCenter 

        Selection.Font.Bold = True 

        Selection.Font.Size = 12 

        ActiveCell.Offset(0, 0).Range("A1").Select 

        ActiveCell.Characters(Start:=2, Length:=3).Font.Subscript = True 
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        ActiveCell.Offset(1, 0).Rows("1:1").EntireRow.Select 

        Selection.HorizontalAlignment = xlCenter 

        Selection.Font.Size = 10 

    Next f 

    Range("b6").Select 

    For u = 2 To (k + 1) 

        ActiveCell.Characters(Start:=2, Length:=1).Font.Subscript = True 

        Selection.Font.Bold = True 

        Selection.Font.Size = 12 

        Selection.HorizontalAlignment = xlCenter 

        ActiveCell.Offset(0, 1).Range("A1").Select 

    Next u 

    Cells.Columns.AutoFit 

End Sub 

 

Function byggjaYFylki() 

    ReDim yFylkid(1 To (n - l), 1 To 1)             'bý til fylki háðrar 

breytu fyrir OLS. Fylli inn í það í línunun fyrir neðan 

    For i = 1 To (n - l)                            'lúppa regression 

breyturnar n-tafir, i er teljari 

        yFylkid(i, 1) = Worksheets("breytur").Cells(i + l, ((hadBreyta - 1) 

Mod k) + 1).Value 

    Next i 

    byggjaYFylki = yFylkid 

End Function 

 

Function byggjaXFylki() 

    ReDim xFylkid(1 To (n - l), (k * l))             'bý til fylki óháðra 

breyta fyrir OLS. Fylli inn í það í línunun fyrir neðan 

    For j = 1 To (n - l)                             'lúppa fjölda athugana 

        xFylkid(j, 0) = 1 

        For h = 1 To l                               'lúppa fjölda tafa 

            For g = 1 To k                           'lúppa fjölda breyta 

             xFylkid(j, (h * k - k - 1) + g + 1) = 

Worksheets("breytur").Cells(j + h - 1, g).Value 

            Next g 

        Next h 

    Next j 

    byggjaXFylki = xFylkid 

End Function 

 

Function AMK() As Variant                             'Aðferð minnstu 

kvaðrata, stjórnar útreikningum 

    Dim andhverfa As Variant 

    andhverfa = 

Application.MInverse(Application.MMult(Application.Transpose(xFylkid), 

xFylkid)) 

    yFylkid = byggjaYFylki() 

    beta = 

Application.MMult(Application.MMult(Application.MInverse(Application.MMult(

Application.Transpose(xFylkid), xFylkid)), Application.Transpose(xFylkid)), 

yFylkid) 

    SEbT = SS(beta, andhverfa) 

    AMK = geraToflu(beta, SEbT) 

End Function 

 

Function geraToflu(beta, SEbT) As Variant              'Býr til töflu yfir 

betagildin 

    If hadBreyta = 1 Then 

        ReDim nidurstodur(1 To (l * n), 1 To (2 + k * l)) 
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        For j = 1 To (l * k + 1) 

            nidurstodur(j * 2, 1) = ChrW(&H3B2) + CStr(j - 1) 

            If j > 1 Then 

                nidurstodur(j * 2, 1) = nidurstodur(j * 2, 1) + " ,(t-" + 

CStr(((l * k - j + 2) + j Mod 2) / 2) + ", y" + CStr(j Mod 2 + 1) + ")" 

            End If 

            nidurstodur(j * 2 + 1, 1) = "   SE/T" 

            m = nidurstodur 

        Next j 

        nidurstodur(1, 1) = "Betagildi" 

        For d = 2 To (k + 1) 

            nidurstodur(1, d) = "y" + CStr(d - 1) 

        Next d 

    End If 

    For i = 1 To (l * k + 1) 

        nidurstodur(i * 2, hadBreyta + 1) = beta(i, 1) 

        nidurstodur(i * 2 + 1, hadBreyta + 1) = "(" + CStr(Round(SEbT(i, 

1), 4)) + "),(" + CStr(Round(SEbT(i, 2), 4)) + ")" 

    Next i 

    m = nidurstodur 

    geraToflu = nidurstodur 

End Function 

 

Function SS(beta, andhverfa) As Variant             'Býr til fylki yfir 

staðalvilluna og t gildið fyrir hvern stuðul 

    Dim leif As Variant 

    Dim summari As Double 

    Dim SEbT() As Double 

    Dim anova() As Variant 

    ReDim anova(1 To 4, 1 To 4) 

    ReDim SEbT(1 To (k * l + 1), 1 To 2) 

    ReDim leif(1 To (n - l), 1 To 1) 

    SST = 0 

    SSE = 0 

    SSR = 0 

    SE = 0 

    For j = 1 To (n - l) 

        summari = 0 

        For i = 1 To (l * k) 

            summari = summari + beta(i + 1, 1) * xFylkid(j, i) 

        Next i 

        leif(j, 1) = summari - Worksheets("breytur").Cells((j + l), 

hadBreyta) + beta(1, 1) 

        SSE = SSE + (leif(j, 1)) ^ 2 

        S = SSE + (leif(j, 1)) ^ 2 

    Next j 

    medaltalY = Application.Average(yFylkid) 

    For h = 1 To n - l 

        SST = SST + (yFylkid(h, 1) - medaltalY) ^ 2 

    Next h 

    SSR = SST - SSE 

    SE = (SSE / (n - (k * l) - 2)) ^ 0.5 

    anova(1, 1) = SSE 

    anova(2, 1) = SSR 

    anova(3, 1) = SST 

    anova(4, 1) = SE 

    For g = 1 To (k * l + 1) 

        SEbT(g, 1) = SE * andhverfa(g, g) ^ 0.5 

        SEbT(g, 2) = beta(g, 1) / (SE * andhverfa(g, g) ^ 0.5) 

    Next g 



  

 

~ xxviii ~ 

    Skrifa "Restlidir", 1, hadBreyta, leif 

    Skrifa "Betur", 1, hadBreyta + 1, anova 

    SS = SEbT 

End Function 

 

Function Skrifa(ork, lina, dalkur, ByVal tafla As Variant) ' Skrifar 

töfluna í excel skjalið 

  fjoldi_lina = UBound(tafla, 1) 

  fjoldi_dalka = UBound(tafla, 2) 

  For i = 1 To fjoldi_lina 

    For j = 1 To fjoldi_dalka 

      Sheets(ork).Cells(lina + i - 1, dalkur + j - 1).Value = tafla(i, j) 

    Next j 

  Next i 

End Function 



  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


