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Formali

[ pessari skyrslu er gerd grein fyrir Gtvikkun & spalikani Sedlabanka [slands/Hagstofu [slands,
svokoélludu QMM likani, pannig ad pad taki tillit til hlutverks fer6apjénustunnar i
bjodarbuiskapnum. Med pessu er atlunin ad koma fyrir i likaninu & skyran hatt
ferdapjonustugeira og skoda hlutverk ferdapjonustunnar i pjénustuatflutningi.

[ fyrri hluta skyrslunnar er kynnt vidboét vid fyrirliggjandi QMM likan sem gerir mégulegt ad
greina ahrif ferdapjénustunnar a hagkerfid. Auk pess er haegt, ad einhverju leyti, ad greina
ahrif annarra pjodhagsstaerda a tiltekna hluta ferdapjonustunnar. Jafnframt er unnt ad nota
hid aukna QMM likan til ad spa fyrir um préun islensks hagkerfis ad gefnum forsendum
vardandi framgang ferdapjonustugeirans og auk pess setja fram a skyran mata greiningar
fyrir mismunandi sviosmyndir er varda fer6apjénustuna.

[ seinni hluta skyrslunnar eru greind ahrif skells i raunvirdi Gtflutnings ferdapjénustunnar &
islenskt hagkerfi & grundvelli hins aukna QMM likans sem ad ofan er lyst. Greining s sem
hér er lagt i byggir & pvi ad rannsaka mismunandi svidsmyndir fyrir préun utflutnings
ferdapjonustunnar, p.e. hvernig mikilvaegar pjédhagsstaerdir hefdu mogulega préast hefdi
utflutningur fer6apjénustunnar veridé annar en hann var.

Ad pessari honnunar- og préunarvinnu hefur einkum unnid Edvard I. Erlingsson,
hagfraedingur. Ad verkinu hafa einnig komid Marias Gestsson, Birgir Pér Rundlfsson, Jéhann
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Kafli 1. Ferdapjonustugeiri i QMM

1.1 Inngangur

Hér fer & eftir greinargerd um Utvikkun & spalikani Sedlabanka islands, QMM (Quarterly
Macroeconomic Model, sja Danielsson asamt fleirum (2019)), pannig ad pad endurspegli hlutverk
ferdapjonustugeirans i hagkerfi landsins. Nanar tiltekid er setlunin ad koma fyrir i likaninu a skyran
hatt ferdapjonustugeira med pvi ad thuga hlutverk ferdapjénustunnar i pjonustuttflutningi islands.
Til ad na pessu fram verdur pjonustuttflutningi skipt i tvo lidi: (i) utflutning sem rekja ma til
ferdapjonustu, og (ii) annan pjénustuutflutning. bessi vidbot vid fyrirliggjandi likan gerir mogulegt
ad greina ahrif utfluttrar fer6apjonustu a hagkerfid auk pess, sem haegt er, pé ad takmorkudu leyti,
ad greina ahrif annarra pjédhagssteerda 3 tiltekna hluta fer6apjonustunnar. Pa er haegt ad nota
likanid til ad spa fyrir um préun islensks hagkerfis ad gefnum skyrum forsendum vardandi framgang
ferdapjonustugeirans auk pess sem hagt er ad setja fram a skyran mata greiningar fyrir mismunandi
svidsmyndir er varda ferdapjonustuna.

Til ad heegt sé ad koma ferdapjonustu fyrir i fyrrnefndu pjédhagslikani parf gogn vid haefi sem gera
okkur kleift ad meta samspil ferdapjonustunnar vid adra hluta hagkerfisins. Nanar tiltekid parf gogn
yfir préun magns og verds pess utflutnings sem rekja ma til ferfapjénustu og annars
pbjonustuutflutnings. Til eru opinberlega birt gogn fyrir skiptingu pjénustudtflutnings nidur a
mismunandi pjénustuflokka & verdlagi hvers ars en ekki & fostu verdlagi og parf pvi ad reyna ad
alykta um verdpréun mismunandi pjénustuflokka d4dur en gdgnin geta talist nothaef. [ ljési pess ad
skipting gagna um pjonustuutflutning nidur a pjénustuflokka er heldur grof getur ekki talist fysilegt
ad reyna ad ndlga verdprdun birtra undirlida pjénustuitflutnings. Pess i stad er naudsynlegt ad ihuga
adra nalgun. [ pessari greinargerd verdur pvi reynt ad alykta um verd- og magnpréun Gtflutnings
ferdapjénustunnar byggt 4 ferdapjonustureikningum Hagstofu fIslands og svo um annan
pbjonustuutflutning at fra par til gerdri reikniadferd.

Vid sjalfa utvikkun likansins fylgjum vid pvi eftir sem gert er fyrir adra utflutningsgeira i likaninu.
Felur petta i sér eftirfarandi: (i) verd radast i jafnvaegi, sem merkir einfaldlega ad vid leyfum verdum
ad prdast i takt vid hagkerfid samkvaemt reglum sem fast med tolfraedilegu mati og eru leystar sem
hluti af jafnvaegisskilyrdum likansins; (ii) magn annars pjonustuttflutning faer einnig ad radast i
jafnvaegi; (iii) magn utflutnings ferdapjénustunnar er ytri steerd, sem merkir ad magnid er akvardad
utan likansins, en petta gerir notendum kleift ad hanna til ad mynda spar byggt & ndkvaemum
forsendum er varda proun ferdapjoénustugeirans; og (iv) vid skilgreinum verdmeeti baedi utflutnings
ferdapjonustunnar og annars pjénustuttflutnings sem margfeldi verds og magns videigandi geira.

i naesta hluta greinargerdarinnar er fjallad um hvernig gégn eru fengin fyrir paer breytur sem baett
ervid fyrirliggjandi atgdfu QMM og i pridja hluta er pvi lyst hvernig ferdapjénustugeiranum er komid
fyrir innan likansins.



1.2 Gogn

Til ad atvikka QMM med ferdapjénustugeira er naudsynlegt ad dreifa pjonustuutflutningi nidur a
tvo 1idi hid minnsta: (i) pjonustultflutning sem rekja ma til ferdapjonustu og (ii) annan
pbjonustuutflutning. Dreifing pjonustuttflutnings nidur & pessa tvo geira er einfold reikniaefing.
QMM, likt og morg pjédhagslikon, byggir a skiptingu breyta i nafnstaerdir og raunstaerdir, par sem
nafnstaerdir nd yfir verdmeeti og raunstaerdir segja til um magnprdun, auk pess sem verd gegna
lykilhlutverki, en verdpréun breytu ma finna med pvi ad nyta nafn- og raunvirdi hennar.! Til ad dreifa
pbjonustuutflutningi nidur & pa tvo geira sem hér hafa verid reeddir parf pvi gogn fyrir alls sex breytur,
nanar tiltekid parf gogn um nafnvirdi, raunvirdi og verd baedi pjénustultflutnings sem rekja ma til
ferdapjonustu og annars pjonustuutflutnings. Ad visu ma reikna nafnvirdi ut fra raunvirdi og verdi
svo i raun parf einungis gogn um fjérar breytur til ad geta komid fyrir ferdapjonustugeira i QMM.

1.2.1  Utflutningur ferdapjénustunnar

Greidslujofnudur og ferdapjonustureikningar eru grunnheimild vid mat & atgjoldum erlendra
ferdamanna hér 4 landi eins og gildir um adrar bjodir. Hagstofa islands birtir i
ferdapjénustureikningum gégn um arleg Utgjold erlendra ferdamanna & fislandi i ymsum
atvinnugreinum fyrir timabilid 2009 til 2021 (sja Hagstofa [slands (2022c)). bessi gégn eru pd
einungis birt & verdlagi hvers ars, p.e. einungis eru birt gégn um nafnvirdi atflutnings
ferdapjonustunnar. Af umraedunni hér ad ofan er pvi ljést ad okkur vantar annad hvort gégn um
raunvirdi eda verd Utflutnings ferdapjénustunnar. Ef 6nnur steerdin er pekkt ma avallt reikna hina
ut fra nafnvirdinu.

i handbdk sem Eurostat hefur gefid Ut um vinnubrégd vid stadvirdingu? pjédhagsreikninga (sja
Eurostat (2016)) er idulega maelt gegn pvi ad notast sé vid magn vid stadvirdingu, pa medal annars
vegna pess hve misleitar vorur og pjénustu getur verid bodid upp 4 innan atvinnugreina. baer
atvinnugreinar sem einkenna ferdapjénustuna? eru engin undantekning fra pessari meginreglu. bvi
gerum vid hér tilraun til ad meta verdpréun i ferdapjonustugeiranum. Til ad meta verd utflutnings
ferdapjénustunnar eru notadir peir undirlidir visitdlu neysluverds (sja Hagstofa islands (2022b) og
Hagstofa [slands (2022d)) sem alitnir eru videigandi fyrir hverja atvinnugrein. Vid teljum petta vera
nattdrulegan malikvarda par ed ferdamenn eru neytendur og pvi atti visitala neysluverds ad
endurspegla agaetlega pad verd sem peir kunna ad greida fyrir hverjar paer vorur og pjénustu sem
beir neyta a landinu. QMM midar vid arid 2005 sem grunnar pegar kemur ad stadvirdingu og parf
pvi ad nota gbgn sem eru st6dlud a sambeerilegan hatt. bvi umbreytum vid 6llum peim verdvisitélum
sem vid notum pannig ad medaltal peirra arid 2005 sé jafnt einum.

! Formlega ma rita nafnvirdi breytu sem V = P X Q, bar sem Q er raunvirdi breytunnar og P er verd breytunnar. A8

gefnum V og Q ma pa reikna verdid sem P =V /Q.

Stadvirding er pad ferli sem snyr ad pvi ad skipta verdmaeti breytu nidur i verd og magn.

Samkveemt ferdapjonustureikningum Hagstofunnar eru petta eftirfarandi atvinnugreinar: gistipjonusta;
veitingapjonusta; farpegaflutningar a landi; farpegaflutningar a sjo; farpegaflutningar med flugi; leiga flutningstaekja,
bilaleiga og fleira; ferdaskrifstofur; menningarstarfsemi; og afpreying og tdmstundastarfsemi. Undir einkennandi
greinar i ferdapjonustu fellur einnig dzetlad leiguigildi sumarbustada sem er reiknud sterd i samraemi vid
uppgjorsadferdir pjodhagsreikninga. ba er vert ad benda a ad hluti utgjalda erlendra ferdamanna beinist ad 66rum
atvinnugreinum en einkennandi ferdapjénustugreinum.
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[ toflu 2.1 er ad finna vérpun atvinnugreina sem tilteknar eru i ferdapjonustureikningum
Hagstofunnar yfir i undirlidi visitolu neysluverds. Vert er ad taka fram ad ekki er vist ad valdir
undirlidir visitolu neysluverds séu fyllilega videigandi fyrir samsvarandi atvinnugreinar. bad er, vera
ma ad sumir undirlidir taki ad einhverju leyti til annarra patta en tengjast beint neyslu erlendra
ferdamanna hér a landi. P4 er einnig vert ad taka fram ad lidurinn Adrar atvinnugreinar
samanstendur af annars dtiltekinni verslun og pjonustu og latum vid pvi naegja ad nota visitolu
neysluverds an husnaedis sem visi ad verdi lidarins. Vid stadvirdingu a utflutningi ferdapjonustunnar
notum vid verdvisitdlu sem er linuleg samantekt af peim undirlidum visitolu neysluverds sem
tilteknir eru i t6flu 2.1. Formlega er verdvisitala utflutnings ferdapjonustunnar reiknud sem vegid
medaltal videigandi undirlida visitdlu neysluverds par sem vogirnar radast af veegi samsvarandi
atvinnugreina i Utflutningi ferdapjonustunnar (sja vidauka A.1.1).

Tafla 2.1: Vorpun atvinnugreina yfir i undirlidi VNV.

Atvinnugreinar Undirlidir visit6lu neysluverds
Gistipjéonusta 112 Gisting
Veitingapjénusta 111 Veitingar
Farpegaflutningar a landi 0732 Flutningar & vegum
Farpegaflutningar a sjé 0734 Flutningar 3 sjé
Farpegaflutningar med flugi 0733 Flutningar i lofti
Leiga flutningstaekja, bilaleiga og fleira 0732 Flutningar & vegum
Ferdaskrifstofur 096 Pakkaferdir
Menningarstarfsemi 09 Témstundir og menning
Afpreying og tdmstundastarfsemi 09 Témstundir og menning
Adrar atvinnugreinar Visitala neysluverds an hisnadis

pessi reiknizefing gefur okkur maelikvarda a méanadarlegt verd utflutnings ferdapjénustunnar, sem
vid tdknum med PXST, en taka ma medaltal visitolunnar yfir hvert ar til ad fa meelikvarda 3 arlegt
verd utflutnings ferdapjonustunnar (finna ma meelikvarda a arsfjordungslegt verd utflutnings
fer6apjonustunnar @ sambeerilegan hatt). Hafandi fundid verd utflutnings ferdapjénustunnar getum
vid reiknad raunvirdid sem EXST = EXSTN / PXST, par sem EXSTN taknar nafnvirdi utflutnings
ferdapjénustunnar og EXST taknar raunvirdi sému breytu. A mynd 2.1 ma sja tvé linurit., Hid efra
synir Utflutning ferdapjénustunnar a nafn- og raunvirdi en hid nedra synir verdvisitolu atflutnings
ferdapjonustunnar. Af nedra linuritinu er ljost ad verd utflutnings ferdapjonustunnar haekkadi skarpt
a timabilinu frad arinu 2009 til arsins 2013. Nanar tiltekid haekkadi verdid um teep 30%, en 4 sama
timabili haekkadi visitala neysluverds an hdsnaedis um rdm 22%. Fra arinu 2013 til arsins 2020 var
toluverd stodnun i verdi utflutnings ferdapjonustunnar, en verdid hakkadi um taep 2% a timabilinu
samanborid vid rumlega 5% hakkun i visitélu neysluverds an husnaedis. bPa tok verd utflutnings
ferdapjonustunnar ad haekka verulega @ ny fra arinu 2020 til arsins 2021, en pa nam hakkunin
teepum 3,5% sem er i takt vid haekkun visitolu neysluverds an hisnaedis, sem hakkadi um 3,75%. Af
bessu leidir ad stéran hluta préunar verdmaetis utflutnings ferdapjonustunnar ma rekja til
magnprounar, sem maetti setja i samhengi vid préun fjolda ferdamanna sem saekja landid heim.
Ahugavert er ad skoda sérstaklega pad sem maetti kalla Covid-skellinn sem lenti 4 islandi 4rid 2020,
en ljost er af mynd 2.1 ad skellurinn hafdi fyrst og fremst ahrif & Gtflutning ferdapjénustunnar i
gegnum magnprdunina. Hingad til hofum vid ihugad breytur & arstidni, pé ad QMM sé sett fram 3



arsfjérdungstioni. Vikjum vid pvi naest ad pvi hvernig vid nalgumst pau arsfjérdungslegu gégn sem
QMM krefst.

Mynd 2.1: Utflutningur ferdapjénustunnar @ drstidni.
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Til eru ymsar tolfraedilegar adferdir til ad umbreyta timarodum & lagri tidni pannig ad peer taki gildi
& haerri tidni.* Einfoldustu mogulegu utfaerslur 8 pessum adferdum eru i edli sinu ekkert annad en
reiknizefingar sem nyta engar adrar upplysingar en par sem felast i upprunalegu timarddinni. Med
smavaegilegri aukningu a flaekjustigi ma aftur 8 moti nyta upplysingar sem kunna ad felast i tengdum
viodmidunarrodum (e. indicator series) sem nalgast ma a haerri tidni til ad meta hatidnigildi
upphaflegu timaradarinnar. | okkar tilfelli hfum vid timaréd & arstidni, raunvirdi utflutnings
ferdapjonustunnar, og viljum alykta um hvernig undirliggjandi breytan hegfar sér a
arsfiérdungstidni. [ 1jsi pess ad um Gtflutning ferdapjénustunnar er ad raeda er ekki Ur vegi ad notast
vid fjolda ferdamanna sem koma til islands & hverjum arsfjérdungi sem vidmidunarrdd. bessi gogn
fast hja Hagstofunni (sja Hagstofa islands (2022a)) en hér ber ad athuga ad vid tékum einungis tillit
til erlendra farpega sem fara um Keflavikurflugvoll, pad er, vid tokum ekki med i reikninginn farpega
sem koma med t.a.m. skemmtiferdaskipum. Astaedan fyrir pessu er st ad Hagstofan birtir einungis
arleg gogn fyrir komur annarra en peirra sem koma i gegnum Keflavikurflugvéll. Hafandi fundid pad
sem vid teljum vera ageetis viomidunarréd getum vid nd metid arsfjérdungslega timarod fyrir
utflutning ferdapjénustunnar. Nokkrar adferdir koma til greina en hér verdur studst vid adferd Chow
og Lin (1971). A mynd 2.2 ber ad lita linurit apekk peim er stillt var upp 4 mynd 2.1. S4 munur er p6
a myndunum ad hér eru birtar tolur yfir nafn- og raunvirdi og verd utflutnings ferdapjénustunnar a
arsfjéoroungstidni, par sem gognin eru afurd peirrar adferdar er lyst hefur verid hér ad ofan.

4 Er hér um svokalladar temporal disaggregation adferdir ad raeda.
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Mynd 2.2: Utflutningur ferdapjonustunnar @ drsfjérdungstioni.
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Hér gildir hid sama vardandi almenna préun utflutnings ferdapjonustunnar og minnst var a i
umraedu um mynd 2.1, en 4 arsfjéordungslegu linuritunum birtist einnig arstidarsveifla. Nanar tiltekid
eru sterkar arstidarsveiflur i baedi verdvisitélunni og raunvirdi utflutnings ferdapjénustunnar, en
sveiflan i raunvirdinu erfist i gegnum pa sterku arstidarsveiflu sem er til stadar i fjolda ferdamanna
sem koma til landsins i gegnum Keflavikurflugvéll (sja mynd A.1 i vidauka A.2).

NU hofum vid arsfjérdungslegar timaradir fyrir raunvirdi og verd utflutnings ferdapjénustunnar og
getum vid pvi reiknad nafnvirdid sem margfeldi raunvirdisins og verdsins (sem hefur raunar verid
gert a myndum 2.1 og 2.2). Ho6fum vid pvi 61l pau gogn sem parf til ad lysa ferdapjonustugeiranum i
QMM. Vitaskuld eru pessi gbgn i raun metnar staerdir frekar en maelingar svo gott er ad hafa i huga
eftirfarandi atridi. [ fyrsta lagi er okkar maelikvardi 4 verd Gtflutnings ferdapjénustunnar afar einfalt
mat & hinu raunverulega verdi, mat sem byggir 4 undirlidum visitdlu neysluverds sem er harla
Oliklegt ad séu ad ollu leyti videigandi. Pad er, fengist frekara nidurbrot a undirlidum visitdlu
neysluverds vaeri sennilega haegt ad fa Ut betra mat & verdi Gtflutnings ferdapjonustunnar. | 6dru
lagi hofum vid beitt tolfreedilegum adferdum til ad meta dreifingu drlegs utflutnings
ferdapjonustunnar yfir arsfjordunga sérhvers ars. b6 atla megi ad fjoldi ferdamanna sé agaetis
viomidunarrdd fyrir atflutning ferdapjonustunnar pa byggir dreifing breytunnar yfir arsfjérdunga a
tiltélulega einféldu linulegu sambandi & milli raunvirdis atflutnings ferdapjénustunnar og fjolda
ferdamanna er sakja landid heim svo a&tla ma ad einhverjar skekkjur séu til stadar i metinni timarod.

1.2.2  Annar pjénustuutflutningur

Annar pjonustuutflutningur er skilgreindur sem sa hluti pjonustuutflutnings sem ekki ma rekja til
ferdapjonustunnar. Af pessu er ljést ad nafnvirdi annars pjonustuttflutnings ma haeglega reikna sem
nafnvirdi pjonustuutflutnings ad fradregnu nafnvirdi utflutnings ferdapjonustunnar. Adra ségu er po
ad segja af raunvirdi annars pjonustuultflutnings, en samkvemt forsendu er raunvirdi



pbjonustuutflutnings svokallad kedjutengt verdmaeti, sem veldur pvi ad samtala raunvirdis undirlida
bjénustuutflutnings er ekki endilega jofn raunvirdi pjonustuldtflutningsins sjalfs. Formlega ma rita
bjénustuutflutning sem

EXSTN
EXST

EXSOTHN

EXS, % ( m)y_l (2.1)

= = EXST, x (

), )Y_1 + EXSOTH, x (

bar sem EXSN og EXS takna nafn- og raunvirdi pjonustuttflutnings, EXSOTHN og EXSOTH
tdkna nafn- og raunvirdi annars pjonustuutflutnings og

&)~ Far e

§=1ZY—1:]'
fyrir Z € {EXS, EXST, EXSOTH}, par sem Y — 1:j taknar j -ta arsfjérdung arsinsY — 1.

Mynd 2.3: Annar pjonustudtflutningur a drsfjordungstioni.
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Ef vid segjum sem svoad Y takniarid i ar pa er pessi sidasti lidur einfaldlega hlutfall nafnvirdis breytu
af raunvirdi hennar arid Y — 1. Ad gefnum goégnum fyrir nafn- og raunvirdi pjénustuutflutnings og
utflutnings ferdapjonustunnar ma nota jofnu (2.1) til ad reikna Ut timarod fyrir raunvirdi annars
pbjonustuutflutnings, p6 adeins ad pvi gefnu ad vid hofum upphafsskilyrdi fyrir annad hvort verd eda
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raunvirdi annars pjonustuutflutnings. Hér ad ofan hefur pvi verid lyst hvernig gégn fyrir nafn- og
raunvirdi utflutnings ferdapjénustunnar eru fundin, en gogn fyrir nafn- og raunvirdi
bjénustultflutnings eru fengin Gr gagnagrunni Sedlabanka islands fyrir QVIM (sja Sedlabanki islands
(2022)). itarefni um framkveemd pessarar adferdar ma finna i vidauka A.1.3. Hafandi fundid timar6d
fyrir raunvirdi annars pjonustudtflutnings ma haeglega reikna verd breytunnar sem
PXSOTH = EXSOTHN / EXSOTH, par sem PXSOTH taknar verd annars pjonustuttflutnings. A
mynd 2.3 ber ad lita tvo linurit. Hid efra synir nafn- og raunvirdi annars pjonustuutflutnings en hid
nedra verd somu breytu. Erfitt er ad tulka pessi linurit i 1j6si pess ad hér er um eiginlegan leifalid ad
raeda sem myndast eftir ad afstada hefur verid tekin til pess hvernig atflutningur ferdapjénustunnar
hefur proast. b6 meetti benda a dhugavert mynstur sem finna ma i gégnunum, nefnilega pad ad
raunvirdi annars pjénustultflutnings er tiltélulega stodugt framan af en tekur svo ad dragast saman
i kringum arié 2018. b4 hefur verd annars pjonustultflutnings aukist toluvert eftir arid 2018 sem
veldur pvi ad nafnvirdid helst nokkud stodugt, pd arstidarsveiflur séu téluverdar.

1.2.3  bjénustudtflutningur og undirlidir hans
A mynd 2.4 mé finna linurit sem draga saman pd vinnu er lyst hefur verid hér ad ofan.

Mynd 2.4: bjonustuutflutningur og undirlidir hans.
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A myndinni getur ad lita raunvirdi og verd pjénustultflutnings og undirlida hans: Utflutnings
ferdapjonustunnar og annars pjénustuudtflutnings. Likt og 4dur segir er raunvirdi pjonustuutflutnings
fengid ar gagnagrunni Sedlabankans fyrir QMM auk pess sem verd pjénustudtflutnings feest Ur sama
gagnagrunni (sja Sedlabanki Islands (2022)).






1.3 Ferdapjonustugeirinn i QMM

Sem stendur er raunvirdi pjonustuutflutnings komid fyrir i QMM med pvi ad meta jéfnu sem lysir
hegdun breytunnar sem samantekt annarra breyta sem fyrir koma i likaninu. bessari j6fnu er svo
stungid inn i QMM og er raunvirdi pjonustuttflutnings par med ordid ad innri steerd. bPa er verd
pbjonustuutflutnings medhondlad 4 sambaerilegan mata. Ad lokum er nafnvirdi pjonustuutflutnings
gefid sem margfeldi verds og raunvirdis breytunnar. Til ad koma ferdapjonustugeiranum fyrir i QMM
barf prennt ad gerast: (i) endurskilgreina parf nafn- og raunvirdi pjénustudtflutnings sem
samantektir nafn- og raunvirdis Gtflutnings ferdapjénustunnar og annars pjonustuatflutnings; (ii)
endurskilgreina parf verd pjénustuutflutnings at fra nafn- og raunvirdi breytunnar; og (iii) taka parf
afstodu til pess hvernig nafn- og raunvirdi og verd utflutnings ferdapjénustunnar og annars
bjénustuutflutnings koma inn i likanid. Fyrsta og annad skrefid eru i raun einungis formsatridi sem
snla ad pvi ad fjarleegja nuverandi jofnur fyrir nafn- og raunvirdi og verd pjénustudtflutnings ar
likaninu og stinga i stadinn inn videigandi j6fnum. bessar jofnur eru pa i fyrsta lagi jafna (2.1) sem
gefur raunvirdi pjonustuutflutnings, i 6dru lagi jafna sem gefur nafnvirdi pjonustuutflutnings sem
samtolu nafnvirdis undirlida hans og i pridja lagi jafna sem gefur verd pjénustuttflutnings sem
raunvirdi breytunnar deildu upp i nafnvirdi hennar. | pvi sem hér fylgir verdur farid yfir hvernig pridja
skrefid er atfeert.

1.3.1  Raunvirdi pjonustuutflutnings

Raunvirdi pjonustuutflutnings er skilgreint sem kedjutengt verdmeeti byggt a utflutningi
ferdapjonustunnar og 66rum pjonustuutflutningi. Pessu sambandi var adur lyst hér ad ofan i jofnu
(2.1) og er pessari jofnu baett vid QMM sem skilgreiningu a raunvirdi pjonustudtflutnings. NuU er pessi
skilgreining had nafn- og raunvirdi Utflutnings ferdapjonustunnar og annars pjénustudtflutnings, auk
pbess sem nafnvirdi pjonustudtflutnings bregdur fyrir. Raunvirdi utflutnings ferdapjénustunnar er
skilgreint sem ytri steerd, pad er, gildi breytunnar er tekid sem gefid og raedst pvi ekki af likaninu,
heldur raedst lausn likansins af préun breytunnar. Raunvirdi annars pjénustuttflutnings er aftur a
moti 1atid vera innri staerd sem fylgir j6fnu sem metin hefur verid Ut fra ymsum breytum sem fyrir
koma i likaninu. Hér fylgjum vid i raun pvi fordeemi sem sett hefur verid med pvi hvernig
voruutflutningur kemur inn i QMM, en par eru einmitt raunstaerdir peirra geira sem mynda
voruutflutning ytri steerdir, ad undanskildum 6drum voruutflutningi, sem kemur inn i likanid sem
innri steerd og fylgir j6fnu sem metin hefur verid Gt fra fyrirliggjandi gdgnum. itarefni vardandi pa
jofnu sem Ilatin er lysa raunvirdi annars pjonustuutflutnings ma finna i vidauka B.1. Hér [atum vid
negja ad setja fram pad langtimasamband sem vid gefum okkur o&beint ad annar
pbjonustuutflutningur lati. Pessu sambandi ma lysa med eftirfarandi jofnu,

exsoth — trade = fasti — 2,122 X (pxsoth — eer —wcpi) (3.1)

bar sem trade taknar vidskiptaveginn innflutning helstu vidskiptalanda islands, eer taknar
gengisvisitdlu, wepi taknar vidskiptavegna visitdlu neysluverds helstu vidskiptalanda islands og
l[agstafir takna natturulegan logra. betta samband segir ad til lengri tima litid radist hlutdeild annars
bjénustuttflutnings i innflutningi helstu vidskiptalanda Islands af hlutfallslegu verdi annars
bjénustuttflutnings midad vid neysluverd i helstu vidskiptalondum islands. Maetti ihuga pessa jofnu
sem langtimaeftirspurn eftir 68rum pjénustudtflutningi og athugum vid ad aukning i hlutfallslegu
verdi orsakar pa samdratt i eftirspurn eftir 6drum pjonustuttflutningi.
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1.3.2 Verdjofnur

Verd pjénustuttflutnings er einfaldlega skilgreind staerd. Nanar tiltekid er verdid gefid sem hlutfall
nafnvirdis pjonustuutflutningsins af raunvirdi sému breytu. Fyrir verd utflutnings ferdapjonustunnar
og annars pjonustuutflutnings eru metnar jofnur sem svo er stungid inn i QMM og eru
verdbreyturnar pvi innri staerdir i likaninu. Gert er rad fyrir heldur einféldudum likénum af
verdbreytunum en pau virdast passa ageetlega vid gognin. Vid gerum rad fyrir ad verd uUtflutnings
ferdapjonustunnar fylgi visitoélu neysluverds, auk pess sem vid tokum tillit til arstidabundinnar
sveiflu i verdinu. bessi forsenda verdur ad teljast natturuleg i ljési pess hvernig verd utflutnings
ferdapjonustunnar er fengid ut, en eins og lyst var hér ad ofan pa byggir verdid a8 undirlidum visitolu
neysluverds. Metna jofnu auk itarlegri upplysinga um matid ma finna i vidauka B.2, en hér er vert ad
benda a ad peirri langtimahegdun sem metin jafna leidir af sér ma lysa med jofnunni

Apxst = 2,873 X Acpi (3.2)

bar sem Apxst taknar hlutfallslega breytingu i verdi utflutnings ferdapjénustunnar @ milli
arsfjérdunga og Acpi taknar hlutfallslega breytingu i visitolu neysluverds a milli arsfjérdunga. Vid
athugum pvi ad til lengri tima litid orsaka sveiflur i visitdlu neysluverds téluvert yktari sveiflur i verdi
utflutnings ferdapjonustunnar. Hvad vardar verd annars pjonustuutflutnings pa gerum vid rad fyrir
sambandi & milli fraviks verdsins fra visitolu neysluverds og fraviks erlends neysluverds fra innlendu
neysluverdi, auk pess sem vid tokum tillit til arstidabundinnar sveiflu og utlaga i gognunum. Hér
erum vid ad gefa okkur ad innlent verd a8 6drum pjonustudtflutningi radist ad einhverju leyti af
erlendum kroftum, sem verdur ad teljast edlileg forsenda i ljési pess ad mikil samkeppni getur rikt a
alpjodlegum mérkudum par sem islandi er sennilega best lyst sem verdpega. Metna jéfnu auk
itarlegri upplysinga um matid ma finna i vidauka B.3, en hér er vert ad benda a ad langtimahegdun
verds annars pjonustuutflutnings ma lysa med jofnunni

Apxsoth = 1,001 X A(eer + wepi) — 0,001 X Acpi (3.3)

bar sem Apxsoth tdknar hlutfallslega breytingu i verdi annars pjonustuttflutnings og A(eer + wcpi)
taknar hlutfallslega breytingu i vidskiptaveginni visitdlu neysluverds helstu vidskiptalanda islands
eftir ad henni hefur verid umbreytt i islenskar krénur med pvi ad leggja vid hana videigandi
gengisvisitolu. Vid athugum ad til lengri tima litid virdist proun verds annars pjonustuutflutnings neser
alfarid rddast af erlendri verdprdoun og gengisflokti.

1.3.3  Nafnvirdi pjénustuutflutnings

Nafnvirdi atflutnings ferdapjonustunnar og annars pjonustuutflutnings eru skilgreindar staerdir.
Nanar tiltekid eru pessar staerdir einfaldlega margfeldi raunvirdis og verds videigandi breyta.
Nafnvirdi pjénustudtflutnings faest pa sem samtala nafnvirdis geiranna tveggja sem mynda
bjénustuutflutninginn.

10



Heimildir

Chow, Gregory C., og An-loh Lin. 1971. “Best Linear Unbiased Interpolation, Distribution, and Extra-
polation of Time Series by Related Series”. The Review of Economics and Statistics 53 (4): 372—
375.

Danielsson, Asgeir, Ludvik Elfasson, Magnus F. Gudmundsson, Svava J. Haraldsdéttir, Lilja S. Kro,
Pérarinn G. Pétursson og borsteinn S. Sveinsson. 2019. QMM A Quarterly Macroeconomic
Model of the Icelandic Economy [Version 4.0]. Working Paper 82. Central Bank of Iceland.

Eurostat. 2016. Handbook on Prices and Volume Measures in National Accounts. Luxemborg: Pu-
blications Office of the European Union.

Hagstofa [slands. 2022a. “Farpegar um Keflavikurflugvoll eftir rikisfangi og manudum 2002-2022".
https: //hagstofa.is.

Hagstofa Islands. 2022b. “Hlutfallsleg skipting og ahrifapaeettir visitdlu neysluverds”. https:
//hagstofa.is.

Hagstofa [slands. 2022c. “Neysla i ferdapjénustu & Islandi eftir atvinnugreinum 2009-2021”. https:
//hagstofa.is.

Hagstofa [slands. 2022d. “Visitala neysluverds og breytingar, grunnur 1988 = 100”. https:
//hagstofa.is.

Sedlabanki Islands. 2022. “QMM Gagnagrunnur mai 2022”.
https://sedlabanki.is/peningastefna/efnahagsspa/.

11



A.1 Vidauki: Gagnavinnsla

A.1.1 Verdvisitala utflutnings ferdapjonustunnar

Verdvisitala utflutnings ferdapjénustunnar er reiknud sem vegid medaltal tiltekinna undirlida
visitélu neysluverds. Vogirnar eru reiknadar uat fra veegi atvinnugreina i atgjoldum erlendra
ferdamanna 4 [slandi. Lat t vera jdkvaeda heiltdlu sem tdknar manudi. Formlega ma rita

PXST, = Z wi ¢ PXST;,
i€l
bar sem PXST taknar verdvisitolu utflutnings ferdapjonustunnar, PXST; taknar verdvisitolu
atvinnugreinar i i ferdapjonustugeiranum, w; € [0,1] er vaegi atvinnugreinar i i utgjéldum erlendra
ferdamanna 4 islandiog I er mengi atvinnugreina sem einkenna ferdapjénustugeirann. Vogirnar Wit
eru reiknadar sem

EXSTN;,

Vit = EXSTN,

bar sem EXSTN =Y., EXSTN; taknar (tgj6ld erlendra ferdamanna & islandi og EXSTN; téknar
utgjold erlendra ferdamanna & islandi til atvinnugreinar i .

A.1.2 Fjoldi ferdamanna

A mynd A1 er teiknud upp préun fjdlda ferdamanna sem koma til [slands i gegnum
Keflavikurflugvoll. Sést vel af linuritinu hvernig arstidarsveiflan i arsfjérdungslegu raunvirdi
utflutnings ferdapjonustunnar a reetur sinar ad rekja til sveiflunnar i fjolda ferdamanna sem sakja
landid heim.

Mynd A.1: Fjéldi ferdamanna. Heimild: Hagstofa Islands (2022a).
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A.1.3  Utreikningur & 68rum pjonustultflutningi
Jofnu (2.1) md umrita sem

EXSOTHN EXSN EXSTN
EXSOTH, X ( EXSOTH )y_l = EXS¢ % ( EXS )y_l — EXSTe X ( EXST )y_l (A1)

NU bdum vid yfir gognum fra og med fyrsta fjérdungi arsins 2009 til og med fjorda fjérdungi arsins
2021. Af pessu leidir ad vid getum reiknad haegri hlid jofnu (A.1) Gt frd gognunum fra og med fyrsta
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fjordungi arsins 2010. Allir fjordungar arsins 2009 eru 6akvednar staerdir par ed paer krefjast pess ad
vio hofum gogn fyrir arid 2008. NU er vinstri hlid j6fnu (A.1) pé margfeldi tveggja steerda sem badar
eru 6pekktar svo ekki er unnt ad nota j6fnuna eina og sér til ad reikna Ut raunvirdi annars
pbjonustuutflutnings. Ef aftur & maéti vid gefum okkur hvert raunvirdi annars pjonustuutflutnings er
arid 2009 pa gefur jafna (A.1) restina af timarddinni, pad er gildi fyrir annan pjénustuutflutning fra
og med fyrsta fjordungi arsins 2010 til og med fjérda fjérdungi arsins 2021. b6 er vandinn sa ad ekki
er endilega ljést hvernig eigi ad giska a raunvirdi annars pjénustuutflutnings fyrir arid 2009. Hér er
b6 jafngild adferd ad gefa sér hvernig verd annars pjonustuutflutnings hefur préast arid 2009 og
gerum vid pad. Til ad meta verdid gefum vid okkur ad rita megi

pbar sem PXS taknar verd pjonustuutflutnings og y tadknar hlut nafnvirdis utflutnings
ferdapjonustunnar i nafnvirdi pjénustuutflutnings. Leysa ma jofnu (A.2) fyrir PXSOTH , sem gefur

PXSOTH, = ﬁ x (PXS, — y, X PXST,) (A.3)
Yt

Vid notum jofnu (A.3) til ad meta verd annars pjonustuutflutnings fyrir alla fjérdunga arsins 2009,
en pa getum vid einnig reiknad raunvirdi annars pjonustuutflutnings fyrir sama timabil. bessi gdgn
gera okkur svo kleift ad nota jofnu (A.1) til ad reikna raunvirdi annars pjonustuutflutnings fra og med
fyrsta fjordungi arsins 2010 til og med fjérda fjérdungi arsins 2021.
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B.1 Vidauki: Metnar jofnur

B.1.1 Annar pjonustuutflutningur
Formlega er eftirfarandi jafna metin fyrir timabilid fra og med 6drum fjordungi arsins 2009 til og

med fjérda fjérdungi arsins 2019,
Aexsoth; = By + B1Q1; + B2Q2; + B3Q3; + Bs(exsoth,_, — trade;_;)
+B5(pxsoth, — eery — wepiy) + Bg(pxsoth,_q — eery_; — wepiy_q) (B.1)

Hér eru Q1, Q2 og Q3 midjusettar, arstidabundnar visibreytur (e. centered seasonal dummy
variables), TRADE er vidskiptaveginn innflutningur helstu vidskiptalanda Islands, EER er
gengisvisitala og WCPI er vidskiptavegin visitala neysluverds helstu vidskiptalanda Islands. Pa takna
l[agstafir natturulega logra-breytu og A tdknar mismunavirkja. Hér ad nedan er gefin metin jafna.

Aexsotht = 8’940(4,81) - 0’212(—4—,4—0)Q1t + 0'115(1,4—6)ta + 07156(2,86)Q3t
—0,882(_4g0)(exsoth,_; —trade,_1) — 1,574(_511)A(pxsoth, — eer, — wcpi,)

—1,872_3 30)(pxsothy_, — eer,_; — wcpir_4) (B.2)

Matsadferd OoLS
Leidrétt R? 0,880
Stadalskekkja jofnu 0,093
LM prof fyrir sjalffylgni i leifalid (F-prof) 1,55 (0,18)
White prof fyrir misdreifni i leifalid (F-prof) 1,08 (0,43)
Metid timabil 2009:Q2-2019:Q4

Undir metnum stikum ber ad lita t -gildi fyrir tilgatupréf med nulltilgatu um ad tiltekinn stiki sé jafn
nulli. Fyrir flesta stika héfnum vid nulltilgatunni midad vid 1% marktektarkrofu. Stikarnir 8, og s eru
hér undantekningar, en fyrir Sz hofnum vid nulltilgatunni midad vid 5% marktektarkré6fu @ medan
B, reynist émarktaekur. [ téflunni fyrir nedan jofnu (B.2) ber ad lita itarlegri nidurstddur fyrir mat
jofnunnar. Tvo tilgadtuprof eru tiltekin er varda leifalid metnu jéofnunnar: LM prof fyrir sjalffylgni og
White prof fyrir misdreifni. Nulltilgatum beggja profa er ekki haegt ad hafna og er pvi hvorki haegt ad
utiloka ad leifalidurinn syni fram a enga sjalffylgni (upp ad 10 t6fdum lidum) né ad leifalidurinn syni
fram & einsdreifni. A mynd B.1 m4 sja raunveruleg og metin gildi timaradanna Aexsoth og EXSOTH .
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Mynd B.1: Metin og raunveruleg gildi annars pjonustuutflutnings.
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B.1.2 Ver0 utflutnings ferdapjonustunnar
Formlega er eftirfarandi jafna metin fyrir timabilid frd og med 68rum fjéoroungi 2010 til og med fjérda
fjoréungi 2019,

Apxst, = B1Acpiy + B A(pxsti_y — cpir_4) (B.3)
pbar sem CPI taknar visitolu neysluverds. Hér ad nedan er gefin metin jafna.

Apxst, = 1,236(458)Acpis + 0,874 (1222)A(pxSti_s — cpi;_y) (B.4)

Matsadferd OLS
Leidrétt 0,837
Stadalskekkja jofnu 0,015
LM prof fyrir sjalffylgni i leifalid (F-prof) 0,73 (0,69)
White prof fyrir misdreifni i leifalid (F-prof) 0,26 (0,86)
Metid timabil 2010:Q2-2019:Q4

Hér ber ad athuga ad vid hofnum alltaf ndlltilgatunni um ad stiki sé jafn nudlli midad vid 1%
marktektarkrofu, auk pess sem vid getum ekki Utilokad ad leifalidurinn syni fram & enga sjalffylgni
eda einsdreifni. A mynd B.2 ma sja raunveruleg og metin gildi timaradanna Apxst og PXST .
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Mynd B.2: Metin og raunveruleq gildi verds utflutnings ferdapjonustunnar.
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B.1.3  Verd annars pjonustuutflutnings
Formlega er eftirfarandi jafna metin fyrir timabilid fra og med 6drum fjérdungi 2009 til og med fjérda
fjérdungi 2019,

A(pxsoth, — cpiy) = p1Q1; + B2Q2¢ + P3Q3; + D184, + fsA(eer, + wepiy — cpiy) (B.5)

pbar sem D184 er breyta sem tekur gildid 1 a fjérda fjérdungi arsins 2018, gildid 0,5 a fyrsta fjérdungi
arsins 2019 og gildid -1 & 68rum fjérdungi arsins 2019. Er pessari breytu ztlad ad na yfir itlaga sem
kunna annars ad skekkja matid a stikum jéfnunnar. Hér ad nedan er gefin metin jafna.

A(pxsotht - Cpit) = _0'015(—2,09)Q1C - 0'047(—6,58)ta - 0'047(—6,83)Qgt

+0,062(5 53yD 184, + 1,001 (14 g5)A(eer; + wepi, — cpis) (B.6)

Matsadferd OLS
Leidrétt 0,904
Stadalskekkja jofnu 0,016
LM prof fyrir sjalffylgni i leifalid (F-prof) 0,87 (0,57)
White prof fyrir misdreifni i leifalid (F-prof) 0,83 (0,60)
Metid timabil 2009:Q2-2019:Q4

Hér ber ad athuga ad vid héfnum naer alltaf nulltilgdtunni um ad stiki sé jafn ndlli midad vid 1%
marktektarkrofu. Eina undantekningin er stikinn g, en fyrir hann héfnum vié pé sému nulltilgatu
midad vid 5% marktektarkrofu. ba getum vid ekki utilokad ad leifalidurinn syni fram a enga sjalffylgni
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eda einsdreifni. A mynd B.3 ma sja raunveruleg og metin gildi timaradanna A(pxsoth — cpi) og
PXSOTH .

Mynd B.3: Metin og raunveruleg gildi verds annars pjonustuutflutnings.
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Kafli 2.pjodhagsleg ahrif skella i utflutningi ferdapjonustugeirans

2.1 Inngangur

i pessum kafla er aetlunin ad greina ahrif skells i raunvirdi Gtflutnings ferdapjénustunnar & islenskt
hagkerfi. bessi greining er gerd moguleg med pvi ad nota spélikan sem fengid er fra Hagstofu islands
og hefur verid aukid med ferdapjénustugeira, sbr. kafla 1 hér & undan. Greiningin byggir 4 pvi ad
ihuga mismunandi svidsmyndir fyrir préun utflutnings ferdapjonustunnar, pad er, hvernig
mismunandi hagsteerdir hefdu mogulega prdast hefdi utflutningur ferdapjonustunnar verid annar
en hann var. Svidsmyndagreining pessi fer pannig fram ad adurnefnt likan er fyrst leyst yfir
videigandi timabil ad gefnum peim sdgulegu gégnum sem liggja fyrir. Pa er likanid leyst yfir sama
timabil ad pvi gefnu ad raunvirdi utflutnings ferdapjonustunnar fylgi nyjum ferli, en edli pessa nyja
ferils fer eftir peirri svidsmynd sem ihugud er hverju sinni. Fyrri lausn likansins er pad sem kalla maetti
grunnlausn og su seinni hnykkt lausn. NU getum vid ihugad einhverja tiltekna hagstaerd og reiknad
hlutfallslegan mismun & gildi steerdarinnar i hnykktri lausn likansins og i grunnlausn pess. Pennan
hlutfallslega mismun ma svo nota til ad framreikna séguleg gogn fyrir hagstaerdina til ad finna hinn
eiginlega hnykkta feril steerdarinnar. Nakvaemari lysingu a edli pessa framreiknings er ad finna i
vidauka A.2. Vert er ad athuga ad pad likan sem notad er byggir 4 arsfjérdungslegum gégnum en i
bessari greinargerd verdur midad vid arleg gildi. Lysingu a peirri adferd sem beitt hefur verid til ad
varpa arsfjérdungslegum gognum yfir i arleg gogn ma finna i vidauka A.1.

Adur en lengra er haldid er vert ad benda & mogulegan dhaettupatt tengdan peirri greiningu sem hér
er beitt. bad likan sem studst er vid er pess edlis ad margar breytur eru ytri breytur, pad er, breytur
hverra gildi eru akvedin utan likansins. Pessum breytum, ad raunvirdi Gtflutnings ferdapjonustunnar
undanskildu, er haldid ébreyttum i ddurnefndum grunnlausnum og hnykktum lausnum. £tla ma ad
réttmaeti pessa sé had staerd peirra skella sem ihugadir eru. Til ad mynda er ein ytri breyta likansins
raunvirdi vergrar landsframleidslu vidskiptalanda islands, en audvelt er ad gera sér i hugarlund ad
eitthvert samband hljéti ad vera & milli vergrar landsframleidslu pessara landa og utflutnings
ferdapjonustu 4 islandi. b6 ma aetla ad utflutningur ferdapjonustu a islandi sé ekki nema litill dropi i
hafid pegar kemur ad vergri landsframleidslu vidskiptalanda islands og pvi haeglega haegt ad nalga
hverja pa breytingu sem kann ad eiga sér stad i landsframleidslu landanna samhlida litilli breytingu
i Utflutningi ferdapjonustu & islandi med pvi ad halda landsframleidslunni Sbreyttri. Heldur
ahaettusamara veeri pd ad gefa sér pessa forsendu ef um vaeri ad reeda stoéra breytingu i Gtflutningi
ferdapjénustu 4 [slandi. Vert er ad athuga ad ofangreindur veikleiki er algengt vandamal pegar
kemur ad pjédhagslikanagerd. Likonin innihalda ytri steerdir sem breytast einvordungu pegar
likanasmidurinn krefst pess ad paer breytist, en erfitt verdur ad teljast ad finna sannar ytri steerdir
begar kemur ad greiningu 4 efnahagsmalum.

Af ofangreindu ma zetla ad heldur éruggara sé ad ihuga ahrif tiltolulega litilla breytinga i raunvirdi
utflutnings ferdapjénustunnar frekar en ahrif steerri breytinga. Hér ad nedan munum vid fylgja
bessari nidurstédu og ihuga ahrif 5% skella i raunvirdi utflutnings ferdapjonustunnar, pé med einni
undantekningu: [ sidasta hlutanum hér 4 eftir munum vid ihuga ahrif 90% neikvaeds skells i raunvirdi
utflutnings ferdapjénustunnar.
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2.2 Ahrif timabundinna ferdapjonustuskella

Hér verda ihugadar tvaer svidsmyndir er snda ad préun utflutnings ferdapjénustunnar. Nanar tiltekid
er aetlunin ad greina ahrif baedi aukningar og samdrattar i raunvirdi Utflutnings ferdapjénustunnar a
islenskt hagkerfi ad pvi gefnu ad adrar ytri hagstaerdir haldist fastar. Vid gerum rad fyrir pvi a0
skellurinn eigi sér stad arié 2018, en val & pessu ari byggir fyrst og fremst 4 pvi ad petta ar var
ferdapjonustugeirinn og raunar islenska hagkerfid i heild sinni tiltélulega stodugt. Vert er ad athuga
ad strangt til tekid geetu breytingar & grunnari greiningarinnar haft ahrif 8 nidurstédur hennar, en
eins og er rakid hér ad nedan pa er neemni nidurstadna greiningarinnar fyrir breytingum & grunnari
takmorkud. [ peirri greiningu sem fylgir eru birtar og raeddar nidurstédur fyrir paer hagsteerdir sem
nefndar eru i toflu 1.

Tafla 1: Hagstaerdir sem greiningin naer til.

Breyta Skilgreining

EXST Utflutningur fer8apjénustunnar ad raunvirdi
GDP Verg landsframleidsla ad raunvirdi
C Einkaneysla ad raunvirdi

1 Fjarfesting ad raunvirdi

EX Utflutningur ad raunvirdi

IMP Innflutningur ad raunvirdi

DD Innlend eftirspurn ad raunvirdi
EER Nafngengisvisitala

INF Verdbolga

UR Atvinnuleysi

2.2.1 Timabundin aukning i utflutningi ferdapjonustugeirans

Vid ihugum 5% aukningu i raunvirdi utflutnings ferdapjonustugeirans arid 2018 sem gengur ad fullu
til baka ad ari lionu. bessi skellur orsakar aukningu i raunvirdi Utflutnings sem gerir pad ad verkum
ad raunvirdi vergrar landsframleidslu eykst og par med raunvirdi einkaneyslu, fjarfestingar og
innflutnings. [ [jési pess ad skellurinn er tiltdlulega litill eru ahrifin 4 gengid dveruleg. Pa setur aukin
eftirspurn prysting 4 verdlag og eykst pvi verdbdlga. Ad lokum skulum vid taka eftir ad med auknum
umsvifum i hagkerfinu dregur litillega ur atvinnuleysi. Télulegar nidurst6dur eru dregnar saman i
toflu 2 hér ad nedan.

Tafla 1: Ahrif 5% aukningar i dtflutningi ferdapjénustunnar drid 2018.

GDP c / EX IMP DD EER INF UR
Séguleg gildi 1.490.429 763.343 307.331 657.881 559.963 1.365.061 1,53 2,68%  3,10%
Gildi eftir skell { EXST 1.499.969 764.238 307.763 668.569 562.434 1.366.337 1,53 2,71% 2,97%
Hlutfallsleg breyting 0,64% 0,12% 0,14% 1,62% 0,44% 0,09% -0,01%  1,34% -4,12%
Teygni 0,1280 0,0235 0,0281 0,3249 0,0883 0,0187 -0,0018 0,2671 -0,8241
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Samkvaemt toflu 2 orsakar aukningin i utflutningi ferdapjénustunnar rimlega 0,6% aukningu i vergri
landsframleidslu & sama ari, sem jafngildir teygni® upp & taeplega 0,13. Ma pvi aetla ad fyrir hverja
1% aukningu sem verdur i utflutningi ferdapjonustunnar verdi ca. 0,13% aukning i vergri
landsframleidslu @ sama ari, allt ad raunvirdi. Athugum nu ad verg landsframleidsla er jofn samtolu
innlendrar eftirspurnar og utflutnings ad fradregnum innflutningi. Samkvaemt toflu 2 er teygni
heildarutflutnings med tilliti til utflutnings ferdapjénustu um 0,32, teygni innflutnings um 0,09 og
teygni innlendrar eftirspurnar um 0,02. Hefur aukning i Utflutningi ferdapjénustunnar pvi mest ahrif
a (tflutning voru og pjénustu, sem er vid ad buast i ljési pess ad utflutningur ferdapjénustunnar er
hluti af utflutningi véru og pjénustu. Vid getum rakid framlag undirlida vergrar landsframleidslu, pad
er framlag innlendrar eftirspurnar, utflutnings og innflutnings, til peirrar breytingar sem verdur i
vergri landsframleidslu sokum aukningar i atflutningi ferdapjénustunnar og par med alyktad um ad
hve miklu leyti ahrif aukningarinnar & verga landsframleidslu eru bein frekar en afleidd. Nidurstodur
bessarar reiknizefingar ma finna i téflu 3.6 Likt og lesa ma i téflunni er pad fyrst og fremst aukinn
utflutningur sem skyrir aukninguna i vergri landsframleidslu. P4 orsakar aukning i innlendri
eftirspurn litillega aukningu i vergri landsframleidslu en aukinn innflutningur dregur verga
landsframleidslu heldur nidur. Eru pad pvi fyrst og fremst bein ahrif aukningarinnar i utflutningi
ferdapjonustunnar sem orsaka breytinguna i vergri landsframleidslu. b6 eru umtalsverd afleidd ahrif
a innflutning sem draga ur beinu ahrifunum.

Tafla 2: Breyting i vergri landsframleidslu og framlag undirlida.

GDP DD EX IMP
0,64% | 0,09% 0,74% -0,19%

Ahrif aukningarinnar i Gtflutningi ferdapjonustunnar & gengid eru sem adur segir éveruleg, en
ahrifum a verdbdlgu og atvinnuleysi er vert ad gefa gaum. Teygni verdbdlgu med tilliti til aukningar
i Utflutningi fer6apjonustu er um 0,27 og teygni atvinnuleysis er um -0,82. bvi eykst verdbdlga um
0,27% fyrir hverja 1% aukningu i utflutningi ferdapjénustunnar en atvinnuleysi minnkar um 0,82%.
A0 visu er vert ad taka fram ad par ed beaedi atvinnuleysi og verdbdlga eru jafnan tiltolulega lagar
prdsentusteerdir er um afar litlar breytingar i raunsteerdum ad raeda.

2.2.2 Timabundinn samdrattur i Utflutningi ferdapjonustunnar

fhugum nud 5% samdratt i raunvirdi Utflutnings ferdapjénustunnar. NU er pad svo ad samhverfa er i
lausn pess likans sem hér er unnid med og eru nidurstodur svidsmyndagreiningar fyrir samdratt i
raunvirdi Utflutnings ferdapjénustunnar pvi paer somu og fyrir aukningu i staerdinni nema med 6fugu

Teygni gefinnar steerdar skilgreinum vid sem hlutfall prdésentubreytingar i steerdinni af présentubreytingu i utflutningi
ferdapjonustunnar, pad er
%AX

Teyeni = 5 ExsT

fyrir X € {GDP,C,1,EX,IMP,DD,EER,INF, UR}, par sem %AX taknar présentubreytingu i X.
& Finna ma lysingu & pvi hvernig framlag undirlida er reiknad i vidauka A.3.
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formerki.” bannig orsakar til ad mynda 5% samdrattur i Gtflutningi ferdapjénustunnar rimlega 0,6%
samdratt i vergri landsframleidslu og aukningu i atvinnuleysi um sem nemur rimu 0,1 prdsentustigi.

2.2.3 Nemnigreining

Likt og var reifad hér ad ofan getur verid ad nidurstodur peirrar svidsmyndagreiningar sem hér hefur
verid lagt i séu naemar fyrir breytingum a grunnari. Hér er atlunin ad kanna nakvaemlega hve naemar
baer nidurstodur sem lyst hefur verid hér ad ofan eru fyrir pessum breytingum. bessi
viokveemnigreining fer pannig fram ad vié ihugum ahrif skells i raunvirdi uatflutnings
ferdapjonustunnar & einhveriju tilteknu ari 4 bilinu 2016-2019. Skellurinn er s sami og 4dur, nanar
tiltekid ihugum vid 5% aukningu i raunvirdi Gtflutnings ferapjonustunnar. Nidurstédurnar ma finna
i toflu 4. Taflan gefur pa hlutfallslegu breytingu sem verdur i tilteknum hagstaerdum vid pad ad
raunvirdi Utflutnings ferdapjonustunnar eykst um 5% fyrir mismunandi val & grunndri (nidurstédur
fyrir 4rid 2018 eru paer somu og i linunni Hlutfallsleg breyting i toflu 2). Ljost er ad ahrif skellsins eru
tiltdlulega dnaem fyrir breytingum 4 grunnari og er par med einnig ljést ad teygnistudlar peirra
hagstaerda sem teknar eru fyrir i toflu 4 eru tiltélulega dnaemir fyrir breytingum a grunnari.

Tafla 3: Hlutfallsleg breyting i hagstaerdum vid 5% aukningu i EXST fyrir mismunandi grunndr.

GDP C I EX IMP DD EER INF UR

2016 | 0,63% 0,12% 0,12% 1,35% 0,38% 0,09% -0,01%  1,80% -3,60%
2017 | 0,64% 0,13% 0,14% 1,51% 0,43% 0,10% -0,01%  1,87% -3,89%
2018 0,64% 0,12% 0,14% 1,62% 0,44% 0,09% -0,01%  1,34% -4,12%
2019 0,60% 0,11%  0,15% 1,50% 0,39% 0,09% -0,01%  1,24% -3,05%

2.2.4 Ahrif ari eftir timabundna aukningu i Utflutningi ferdapjénustunnar

Hér verda ihugud ahrif aukningar i raunvirdi atflutnings fer6apjonustunnar ari eftir ad aukningin 4
sér stad. Nanar tiltekid ihugum vid nu hver ahrifin & hagkerfid eru arid 2019 ef pad er 5% aukning i
raunvirdi utflutnings ferdapjénustunnar arid 2018, midad vid pad sem var a pvi ari, en ad annars sé
utflutningur fer6apjénustunnar jafn ségulegu gildi. Nidurstédurnar eru birtar i t6flu 5 hér ad nedan.

Tafla 4: Ahrif 6rid 2019 af 5% aukningu i Utflutningi ferdapjénustunnar drid 2018.

GDP c I EX IMP DD EER  INF UR
Ségulegt gildi 1.527.014 777.587 300.242 627.358 512.564 1.377.914 1,67 3,02% 3,93%
Gildi med haerra EXST 1.527.850 779.028 300.387 627.667 513.433 1.379.411 1,67 3,20%  3,94%
Hlutfallsleg breyting 0,05% 0,19%  0,05%  0,05%  0,17% 0,11%  0,01% 5,81% 0,35%
Teygni til tveggja dra 0,0110  0,0371 0,0096 0,0099 0,0339  0,0217 0,0023 1,1624 0,0690

Likt og sja ma hefur timabundni skellurinn i raunvirdi utflutnings ferdapjénustunnar, eftir ad hann
gengur til baka, enn ahrif & hinar ymsu hagstaerdir. Sem daemi meetti nefna ad innlend eftirspurn er
enn 0,11% meiri med skellinum en 4dn hans, sem endurspeglast svo i verdbdlgunni sem er 0,18

7 pé er vert ad athuga ad par ed likanid er leyst med télulegum adferdum pa getur verid ad reikniskekkjan { lausninni sé breytileg
eftir pvi hvort gert sé rad fyrir aukningu eda samdrzetti i raunvirdi Gtflutnings ferdapjonustunnar.
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présentustigum meiri ari eftir skellinn heldur en an hans. [ téflu 5 eru einnig tilgreindir teygnistudlar
til tveggja dra. bessir studlar eru skilgreindir 8 sama hatt og a6ur nema nu ihugum vid hlutfallslega
breytingu i hinum ymsu hagsteerdum ari eftir ad aukningin i Gtflutningi ferdapjénustunnar a sér stad.
Ef vid berum saman teygnistudlana i toflum 2 og 5 sést, til ad mynda, ad einkaneysla og innlend
eftirspurn eru teygnari ari eftir ad aukningin a sér stad i utflutningi ferdapjonustunnar. Hér gaetir
vaentanlega tafinna ahrifa aukinnar landsframleidslu, og par med aukins auds heimila, a eftirspurn.
pa feest jafnframt af samanburdi 8 fyrrnefndum toflum ad verdbdlga verdur heldur teygnari ari eftir
aukningu i utflutningi fer6apjonustunnar. Hér maetti setla ad ahrifa aukinnar eftirspurnar sem og
tregbreytanlegs verdlags geeti.

2.3 Ahrif varanlegra ferdapjonustuskella

i pessum hluta verda thugadar tveer svidsmyndir er snta ad varanlegri breytingu & préun utflutnings
ferdapjonustunnar. Fyrri svidsmyndin byggir a litilli en pé varanlegri aukningu i utflutningi
ferdapjonustunnar en seinni svidssmyndin byggir 8 verulegum varanlegum samdraetti i staerdinni.

2.3.1 Varanleg aukning i utflutningi ferdapjonustugeirans

Hér ihugum vid ahrif pess ad raunvirdi utflutnings ferdapjénustunnar sé 5% meira en soguleg gogn
gefa til kynna frd og med arinu 2016 til og med arinu 2019. Likt og var rakid hér ad ofan eru
samtimaahrifin af svona skell ad hann orsakar aukningu i raunvirdi Utflutnings sem gerir pad ad
verkum ad raunvirdi vergrar landsframleidslu eykst og par med raunvirdi einkaneyslu, fjarfestingar
og innflutnings. Ahrif 4 gengid eru éveruleg i 1j6si pess ad skellurinn er tiltdlulega litill. P4 setur aukin
eftirspurn prysting a verdlag og eykst pvi verdbdlga. Aukin umsvif i hagkerfinu draga svo litillega ar
atvinnuleysi. [ téflu 6 ma sja pa hlutfallslegu breytingu sem verdur i tilteknum hagstaerdum vid
pbennan varanlega skell.

Tafla 5: Hlutfallslegar breytingar i hagstaerdum vegna varanlegrar 5% aukningar i EXST.®

GDP C I EX IMP DD EER INF UR

2016 | 0,63% 0,12% 0,12% 1,35% 0,38% 0,09% -0,01%  0,03% -0,12%
2017 | 0,69% 0,30% 0,19% 1,38% 0,55% 0,21% 0,00% 0,20% -0,12%
2018 0,55% 0,09% 0,05% 1,42% 0,53% 0,06% 0,02% 0,28% 0,03%
2019 0,34% -0,22% -0,25%  1,40% 0,42% -0,17%  0,06% 0,27% 0,04%

Likt og lesa ma af toflu 6 eykst raunvirdi utflutnings yfir allt timabilid, sem er vid ad buast i Ijosi pess
ad skellur i raunvirdi utflutnings fer6apjonustunnar er eiginlegur skellur i atflutningi. Pa eykst
raunvirdi landsframleidslu yfir allt timabilid vegna peirra sterku dhrifa sem ferdapjénustuskellurinn
hefur a raunvirdi utflutnings og fylgir par med aukning i raunvirdi innflutnings yfir allt timabilid.
bpréoun einkaneyslu og fjarfestingar er eilitid dhugaverdari i ljési pess ad arin 2016 og 2017 verdur
téluverd aukning i pessum staerdum midad vid ségulega préun. Arid 2018 verdur heldur minni
aukning og arid 2019 taka staerdirnar beinlinis ad dragast saman, pratt fyrir ferdapjonustuskellinn.
Ma leida likur ad pvi ad pessi préun verdi vegna sterkra vidbragda skammtimanafnvaxta i likaninu,

8 Einfaldur mismunur fyrir verdbdlgu og atvinnuleysi.
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sem koma til vegna peirrar aukningar i verdbdlgu sem verdur vegna upphaflegra ahrifa
ferdapjonustuskellsins a innlenda eftirspurn.

2.3 2 Varanlegur samdrattur i utflutningi ferdapjonustunnar

Hér ihugum vid ahrif pess ad raunvirdi utflutnings ferdapjénustunnar sé 90% minna en soguleg gogn
gefa til kynna fra og med arinu 2016 til og med arinu 2019. Lita ma 4 pennan hluta sem greiningu 4
mogulegum ahrifum eiginlegs hruns i ferdapjénustugeiranum, en likt og var rakid i inngangi pessa
kafla ber ad fordast ad oftulka nidurstodur paer sem hér verda settar fram. Innan hvers ars ma atla
ad ahrif hreins neikvaeds ferdapjonustuskells séu 6fug vid ahrif jakvaeds ferdapjonustuskells.
Ahugavert verdur pé ad teljast ad thuga préun ahrifanna yfir tima pegar svo stér skellur, & bord vid
bann sem hér er gert rad fyrir, dynur yfir hagkerfid. | toflu 7 ma sja pa hlutfallslegu breytingu sem
verdur i tilteknum hagstaerdum vid pennan varanlega skell.

Tafla 6: Hlutfallslegar breytingar i hagstaerdum vegna varanlegs 90% samdrdttar i EXST.?

GDP C I EX IMP DD EER INF UR

2016 | -11,37% -2,22% -2,12% -24,20% -6,91% -1,66% 0,19% -0,56% 2,19%
2017 | -12,3%% -5,52% -3,35% -24,79% -9,83% -3,78% 0,10% -3,59% 2,15%
2018 | -9,98% -1,66% -0,39% -25,43% -9,33% -1,03% -0,28% -5,10% -0,62%
2019 | -5,64% 4,46% 7,84% -25,11% -6,54% 4,06% -1,12% -4,84% -0,89%

Likt og lesa ma i toflu 7 verdur toéluverdur samdrattur i raunvirdi atflutnings yfir allt timabilid. pessi
samdrattur skilar sér pd ekki ad fullu i adrar steerdir og verdur pvi umtalsvert minni samdrattur i
innlendri eftirspurn yfir timabilid. Raunar verdur aukning i innlendri eftirspurn undir lok timabilsins.
/Ztla ma ad hér geeti ahrifa verulegrar laekkunar i skammtimanafnvoxtum i likaninu, sem orsakast
medal annars af pvi ad umtalsverd verdhjodnun verdur yfir timabilid, en pess ma geta ad i likaninu
eru skammtimanafnvextir neikvaedir yfir ndnast allt timabilid. Samhlida samdreetti i hagkerfinu eykst
atvinnuleysi til ad byrja med en su aukning gengur ad hluta til baka eftir pvi sem lengra er horft fram
i timann.

9 Einfaldur mismunur fyrir verdbdlgu og atvinnuleysi.
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A.2 Vidauki

A.2.1  Urarsfjordungslegum gégnum i arleg

[ greinargerd pessari er fyrst og fremst litid til dhrifa ferdapjonustuskella & raunsteerdir, pad er
verdmaeti eftir ad ahrif verdlags hafa verid siud ut. Utreikningur raunstaerda byggir idulega & adferd
sem nefnd er kedjutenging og verdur ekki frekar lyst hér, en finna ma umradu um kedjutengingu,
kosti og galla, i t.d. Whelan (2002). Helsti galli kedjutengingar er skortur 4 samleggjanleika, sem lysir
sért.a.m. i pvi ad vid getum ekki lagt saman arsfjéoroungsleg gildi gefinnar raunstaerdar a tilteknu ari
til ad fa arlegt gildi raunsteerdarinnar. Su leid sem hér verdur farin til ad vinna bug 4 pessu vandamali
er eftirfarandi. Lat Zy.; takna raunvirdi einhverrar breytu Z a j-ta arsfjoréungi Y -ta ars, ZNy.;
nafnvirdi breytunnar og PZy,; verd hennar. Likanid sem vid vinnum med framleidir runu

arsfjordungslegra gilda sem rita ma sem {{(Zy;j,ZNY:]’,PZy;j)}j_l} . Vid hofum aftur a méti ahuga
4

a arlegum gildum {(Zy, ZNy, PZy)}y. Til ad finna pessi arlegu gildi byrjum vid a ad skilgreina arlegt
nafnvirdi sem samtolu nafnvirdis yfir alla arsfjérdunga arsins, pad er,

4
ZNY = ZZNYJ
=1

Athugid ad vid getum skilgreint arlegt nafnvirdi & pennan mata vegna pess ad nafnvirdi, dlikt
raunvirdi, er ekki kedjutengt. bvi naest skilgreinum vid darlegt verd sem einfalt medaltal
arsfjéroungslegra gilda verds, pad er,

4
1
PZY = ZZ PZY]
j=1

Pvi naest getum vid nytt okkur ad raunvirdi er einfaldlega nafnvirdi deilt med verdi til ad skilgreina

ZNY:j
YT PZy

A.2.2  Framreikningur a ségulegum gdégnum

Lat Z; takna sogulegt gildi einhverrar breytu Z, Z gildi breytunnar samkvaemt grunnlausn likans
bess sem vid notum og Zy gildi breytunnar samkveemt hnykktri lausn likansins. Ef Z €
{GDP,C,1,EX,IMP,DD, EER} pa skilgreinum vid framreiknad gildi breytunnar sem

Zp =7 i
Ef aftur d méti Z € {INF, UR} pa skilgreinum vid framreiknad gildi breytunnar sem

142,

ZF:(1+ZS)1-|—ZG

-1
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A.2.3  Framlag undirlida vergrar landsframleidslu

Lat Zg takna sogulegt gildi einhverrar breytu Z, Z framreiknad gildi breytunnar (sbr. umraedu hér
ad ofan), PZs sogulegt gildi verds breytunnar og PZ, framreiknad gildi verdsins. Ef Z er samtala
einhverra undirlia pa reiknum vid framlag i-ta undirlids Z til breytingarinnar Zp /Zg — 1 sem

[PZ§ + PZ;/(PZp/PZ5)| (Zf — Z5)
Y|Pzt + PzL/(PZp/PZg)|ZE

bar sem havisir i taknar videigandi gildi fyrir i-ta undirlid Z. Er hér um ad raeda endurnytingu 3
nidurstodu sem ma medal annars finna i grein Ehemann, Katz og Moulton (2002) og snyr ad framlagi
undirlida til vaxtar i kedjutengdri raunstaerd yfir tima.
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