Vidauki C.3 - Osamhverf verdadlégun
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C.3.1 Fyrri rannsoknir

Ymsar rannséknir hafa verid gerdar 4 6samhverfri verdadlégun. Sumar hafa midad ad pvi ad kanna
hvort ad han sé til stadar a vidkomandi markadi og adrar ad pvi ad finna hagfraedilegar skyringar a
henni.

Bacon og Manning voru fyrstir til pess ad skoda verdadlégun med formlegum haetti i byrjun tiunda
aratugar sidustu aldar. A grundvelli gagna fra timabilinu 1982 — 1990 syndi Bacon fram & ad
verdadlogun smdasoluverds bensins og disiloliu i Bretlandi ad heildséluverdi (e. ex — refinery) veeri
désamhverf. Hann notadi likan sem innihélt baedi linulega og kvadrat lidi i likaninu og fann ad mat stikans
vid kvadrat lidinn var marktaekt frabrugdinn nudlli sem gaf til kynna dsamhverfa adlogun. b3 innihélt
likanid tvo tafin gildi sem voru marktaekt frabrugdin eftir pvi hvort évaentar verdbreytingar (e. price
shock) veeru jakveedar eda neikvaedar. ¢ [ rannsékn Manning skodadi hann fraviksleidrétt likan og
manadarleg gogn um eldsneytismarkadinn i Bretlandi & timabilinu 1973 — 1988. Med pvi ad notast vid
fraviksleidrétt likan gat hann greint langtimaverdadlogun ad jafnvaegi fra skammtimaverdadlogun ad
jafnvaegi. Nidurstada likansins gaf til kynna mishrada skammtimaadlégun ad haekkunum og laekkunum
& heimsmarkadsverdi. >’

Borenstein, Cameron og Gilbert settu ny vidmid i rannséknum & dsamhverfri verdadlogun arid 1991.
beir skodudu alla virdiskedjuna & eldsneytismarkadnum i 32 borgum i Bandarikjunum og notudust
einnig vid fraviksleidrétt likan en baettu vid leitnilid (e. trend). Nidurstodur peirra gafu til kynna ad
verdadlogun a smasolumarkadnum vaeri 6samhverf.>® Samkeppnisyfirvéld i byskalandi og & Spani hafa
einnig fundid visbendingar um ésamhverfa verdadlogun & smasolu eldsneytis i sinum rannséknum.*® |
sumum rannséknum hefur ekki tekist ad syna fram & 6samhverfa i verdadlégun & eldsneytismarkadi.®°

[ framangreindum rannséknum var ésamhverfa i verdmyndun einkum rakin til samrads, pegjandi
samkomulags eda einhlida markadsstyrks fyrirtaekja & markadi. Tappata syndi fram a ad dsamhverf
verdadlogun geeti einnig att sér stad ef ad vidskiptavinir leita med mismiklum dkafa ad lsegsta verdinu
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eftir pvi hvort verdid er i haekkunarfasa eda laekkunarfasa.®’ Samkveemt kenningum Tappata eru
neytendur liklegri til pess ad leita ad betra verdi ef uppgefid verd er haerra en peir veenta og ef pad er
leegra en peir vaenta pa eru peir oliklegri til pess ad leita ad betra verdi. bvi sé adhald vidskiptavina
meira pegar eldsneytisverd er i haekkunarfasa en i laeekkunarfasa. Nidurstédur neytendakdnnunarinnar
sem MMR gerdi fyrir Samkeppniseftirlitid benda til pess ad 14% neytenda séu liklegri til pess ad leita
ad dédyrara eldsneyti pegar verd er almennt ad hakka en 7% pegar verd er almennt ad laekka. Adrir
(47%) eru jafn liklegir til pess ad leita laegra verds hvort sem verd er almennt ad haekka eda laekka. 32%
svarenda leita ekki ad lzegra eldsneytisverdi. Oliklegt er ad slikur munur dugi til pess ad utskyra
dsamhverfa verdadlégun & islenskum markadi.®?

Deltas lagdi dherslu @ ad stadbundin markadsskilyrdi hefdu ahrif en hann syndi fram 4 ad pegar
innkaupsverd feeri haekkandi vaeri verdadlogun hradari i fylkjum par sem alagningin veeri lag og pvi veeri
ofugt farid pegar innkaupsverd veeri i laekkunarfasa.®® Maskin og Tirole notudust vid svokallada
Edgeworth verdhringras (e. Edgeworth cycle) til pess ad skyra 6samhverfa verdadlégun. | likani peirra
skiptast fyrirteekja 4 ad undirbjéda keppinauta sina med smdum verdlaekkunum par til ad ad alagningin
er ordin jofn jardakostnadi en pa haekkar einn smasali verd verulega, adrir fylgja, og hringrasin byrjar
upp & nytt.%

C.3.2 Gogn

Pau gdgn sem notud voru til pess ad greina frumkvaedi ad verdbreytingum i smasolu 4 bifreidaeldsneyti
eru fengin fra:

e  Fyrirtaekinu Seidur ehf. sem rekur m.a. vefsiGuna gsmbensin.is, (verd a deelu),
Alpingi:
o Loég um vorugjald af 6kutaekjum, eldsneyti o.fl. nr. 29/1993,

o l6g um umhverfis- og audlindaskatta nr. 129/2009,
o l6g um virdisaukaskatt nr. 50/1988 med dorénum breytingum,

Sedlabanka islands (gengi bandarikjadollars),
Skeljungi og N1 (Platts verd),

Hagstofu [slands (visitala neysluverds).

Gagnasafnid tekur til timabilsins fra 24. jali 2007 til 31. desember 2012.

Midad var vid verd a eldsneytisstodvum i Reykjavik sem voru i nagrenni vid hvor adra kl. 16:30 hvern
dag. I tilviki Skeljungs var midad vid verd af deelu & eldsneytisstdd félagsins vid Kleppsveg til 11.11.2009
en fra peim tima birti Skeljungur adeins algengt verd af deelu. [ tilviki Orkunnar var midad vid verd af
deelu 4 eldsneytisst6d sem stadsett er nordanmegin 4 Miklubrautinni til 6.8.2010, en fra peim
timapunkti til 10.01.2012 var adeins birt verd fyrir allar stodvar Orkunnar & hofuéborgarsvaedinu. Fra
og med 18.1.2012 var aftur farid ad birta verdupplysingar fyrir st66 Orkunnar nordanmegin 3
Miklubrautinni.  tilviki N1 var alltaf birt sama verd allra stédva undir mismunandi heitum (allar stédvar,
medalverd eda algengt verd). [ tilviki Atlantsoliu var birt verd fyrir allar stédvar til 10.11.2008 en fra
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62 Sja nanar i Vidauka B.3 — Neytendakénnun MMR & medal einstaklinga.
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Econometrica, Vol. 56, pp. 571-599.



beim timapunkti til loka timabilsins var birt verd stédvarinnar vid Sprengisand notad. | tilviki OB var
midad vid verd af deelu eldsneytisstédvarinnar vid Nyju Sendibilastddina allt timabilid. | tilviki Olis var
midad vid verd af deelu 4 eldsneytisstodinni vid Alfheima til 29.5.2008 en fra peim timapunkti var midad
vi0 birt algengt verd.

C.3.3 Greining

C.3.3.1 Alagning

A mynd 1 ma sja préun heimsmarkadsverds bensins annars vegar og alagningu pess & smasélustigi hins
vegar. Séu pessir lidir lagdir saman faest Gt smdasoluverd & slandi ad fradregnum skéttum og 68rum
opinberum gjéldum. Graenn bakgrunnslitur gefur til kynna ad heimsmarkadsverd sé i haekkunarfasa en
raudur litur ad pad sé i laekkunarfasa.®®> Samskonar préun fyrir disiloliuverd ma sja 8 mynd 2. Alagning
hefur verid nokkud stédugt yfir timabilid en pé ma glogglega sja ad alagningin @ pad til ad leekka a
timum par sem heimsmarkadsverd hakkar og 6fugt.
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Mynd C.3.1 bréun heimsmarkadsverds bensins (ISK) og alagningar a bensin (ISK verdlag desember 2012) par
sem greint er 4 milli haekkunar og laekkunar heimsmarkadsverds.
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Mynd C.3.2 bréun heimsmarkadsverds disilolia (ISK) og alagningar a bensin (ISK verdlag desember 2012) par
sem greint er & milli haekkunar og laekkunar heimsmarkadsverds.

85 Heimsmarkadsverd telst vera i haekkunarfasa ef ad leitnin er uppa vid og i laekkunarfasa ef leitnin er nidur avid jafnvel pott daglegar
breytingar geti verid baedi jakveedar eda neikvaedar.



Toflur 1 og 2 syna medaldlagningu eftir pvi i hvada fasa heimsmarkadsverdid er. Alagning 4 hvern litra
af bensini var ad medaltali 4,3 krénum haerra og a disiloliu 5,9 kr. haerra pegar ad heimsmarkadsverd
var i lekkunarfasa en pegar pad var i haekkunarfasa a timabilinu 2007 - 2012. Hluta af mismuninum ma
rekja til pess ad pad tekur tima fyrir breytingu 4 heimsmarkadsverdi ad skila sér ut i smasoluverdid og
ad oliufélog reyniad draga ur sveiflum 4 smdsoluverdi en dsamhverf verdadlogun geeti einnig haft ahrif.

Tafla C.3.1 Alagning & bensin (ISK verdlag desember 2012) arin 2007-2012 m.v. verdpréun
heimsmarkadsverds (ISK) og mismunur alagningar pegar heimsmarkadsverd laekkar og haekkar.
bréun innkaupsverds

Ar Haekkun Ovist Lekkun  Medaltal Mismunur
2007 34,0 34,9 36,7 34,6 2,7
2008 33,2 40,5 35,9 7,3
2009 30,9 35,2 33,2 32,2 2,3
2010 28,8 32,2 31,0 30,2 2,2
2011 31,5 34,8 32,9 3,3
2012 31,7 36,1 38,3 34,8 6,7

Medaltal 31,5 34,6 35,8 23,3 4,3

Tafla C.3.2 Alagning 4 disiloliu (ISK verdlag desember 2012) &rin 2007-2012 m.v. verdpréun
heimsmarkadsverds (ISK) og mismunur adlagningar pegar heimsmarkadsverd lekkar og haekkar.
bréun innkaupsverds

Ar Haekkun Ovist Lekkun  Medaltal Mismunur
2007 29,4 31,1 33,2 29,9 3,8
2008 27,9 37,8 37,5 33,8 9,7
2009 34,7 37,8 41,0 37,2 6,3
2010 32,0 31,8 34,1 32,3 2,0
2011 33,0 35,1 37,9 34,5 49
2012 37,8 40,8 40,5 39,7 2,7

Medaltal 32,5 36,3 38,5 35,1 5,9

C.3.3.2 Fraviksleidrétt likon

Til pess ad kanna hvort hakkanir og laekkanir & heimsmarkadsverdi skili sér mishratt Ut i smasoéluverd
var notast vid svokallad fraviksleidrétt likan (e. error correction model, ECM) sem lyst er nanar i kafla
4 vidaukanum. Keyrdar voru tiu mismunandi Gtfaerslur af likaninu fyrir vikuleg gégn og 6énnur tiu fyrir
dagleg gogn.

[ mérgum likananna var marktaekur munur & studlum eftir pvi hvort um haekkanir eda laekkanir var um
ad reda. Misjafnt var & milli likana hversu mikill munurinn var og hvort hann veeri marktaekur.
Langtimaadlogun var poé ad jafnadi hradari pegar innkaupsverd fér haekkandi. Marktaekur munur a
studlum likansins utilokar p6 ekki ad uppsofnud ahrif séu svipud. bvi byggir eftirfarandi greining 4
uppséfnudum vidbragdsfollum (e. impulse response function) sem tekur tillit til allra studlanna
samtimis.

Eftirfarandi greining byggir a vikulegum gégnum. Mynd 3 synir uppsafnada breytingu & smasoluverdi
bensins i kjolfar 10 kr. haekkunar & heimsmarkadsverdi (innkaupsverd). Mynd 4 synir vidbrogd
smasoluverds vid verdlaekkunum en er ad 6dru leyti sambeerileg. Myndirnar syna svokéllud
vidbragdsfoll og byggja & nidurstddum tiu mismunandi likanna.®® Heila linan synir medalferilinn ar

56 pessi tiu likon eru allt ECM likén sem byggja & vikulegum gildum, en misjafn er & hvada virkum degi maelingarnar eru gerdar. bd innihalda
pau ymist eitt eda fimm tafin gildi. Nanari lysingu a likbnunum og & vidbragdsfollum ma finna i kafla 4 i pessum vidauka.



pessum tiu likunum en brotnu linurnar syna haesta og laegsta ferilinn. Nidurstédurnar gefa til kynna ad
i somu viku og bensinverd haekki um 10 krénur & heimsmarkadi pa hakki atsoluverd pess ad jafnadi
um 0,3 — 2,6 kr. og ad viku sidar hafi verdid haekkad um 6 — 6,9 kr. Ad fimm vikum lidnum hefur nanast
Oll haekkun heimsmarkadsverds skilad sér i smaséluverdi. Laekki heimsmarkadsverd bensins um 10 kr.
nemur laekkun smasoluverds i somu viku ad jafnadi 2,5 — 3,7 kr. og viku sidar er uppséfnud verdlaekkun
um 4,1 - 6,0 kr. [ lok timabilsins hafa hins vegar adeins 7,5 — 8,3 kr. skilad sér til Gt { bensinverdid.
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Mynd C.3.3 Haekkun smasoluverds bensins sem vidbragd vid 10 kr. haekkun heimsmarkadsverds. Rauda linan
synir medal feril midad vid nidurstédur ur 10 likbnum og brotnu linurnar syna haesta og laegsta ferillinn
midad vid somu likon.
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Leekkun innkaupaverds

Mynd C.3.4 Leekkun smasoluverds bensins sem vidbragd vid 10 kr. laekkun heimsmarkadsverds. Grzena linan
synir medal feril midad vid nidurstodur ur 10 likbnum og brotnu linurnar syna haesta og laegsta ferilinn midad
vid somu likon.

Mynd 5 dregur saman &hrifin sem synd eru @ myndum 3 og 4. Sja ma ad viébrogd vid leekkunum og
hakkunum & innkaupsverdi virdast 6samhverf. Graena linan er spegilmynd pess sem hun var 8 mynd
3 en |60rétta dsnum fyrir laekkanir hefur verid snuid vid til pess ad leyfa beinan samanburd a pvi ad
hversu miklu leyti breytingar & heimsmarkadsverdi skila sér i smasoluverdi. Sé greena linan fyrir ofan
ba raudu hafa laekkanir @ innkaupsverdi skilad sér ad medaltali betur Ut i smasoluverd en haekkanir a
peim timapunkti. Leekkanir innkaupsverds skila sér um tvofalt betur Ut i smaséluverdid i sému viku og
innkaupsverd laekkar i samanburdi vid haekkanir innkaupsverds. Hins vegar hafa haekkanir skilad sér
talsvert betur Gt i verdlag adeins viku sidar. A fimm viknum lidnum hafa haekkanir skilad sér nokkurn
vegin ad fullu en adeins um 80% af verdlaekkunum. Jafnvel ef haesti ferillinn fyrir verdlaekkanir er tekinn
og sa leegsti fyrir verdhaekkanir hafa verdhakkanir skilad sér betur Ut i smasoluverdid.



+/- 10
+/- 8
= 4/-6
<
+/- 4
+/- 2
+/- 0
1 vika fyrir Breytt 1vika eftir 2 vikur eftir 3 vikur eftir 4 vikur eftir 5 vikur eftir
breytingu innkaupsverd breytingu breytingu breytingu breytingu breytingu
= === Mesta haekkun Medal haekkun = === Minnsta hakkun
= = = = Mesta laekkun Medallaekkun = = = = Minnsta laeekkun

Mynd C.3.5 Breyting smasoéluverds bensins sem vidbragd vid 10 kr. breytingu heimsmarkadsverds. Rauda
linan synir medal viobrogd vié heekkunum midad vid nidurstédur ur 10 likbnum og brotnu linurnar syna
haesta og leegsta haekkunarferilinn midad vio sému likon. Graena linan synir ad sama skapi medal viobrégd
vid leekkunum midad vid nidurstédur Gr 10 likonum og brotnu linurnar syna haesta og laegsta
hakkunarferilinn midad vid somu likon.

Myndir 6 — 8 syna sambaerilega ferla og myndir 3 — 5 nema fyrir disiloliu i stad bensins. Nidurstédurnar
eru keimlikar nidurstodunum fyrir bensinverd. Leekkanir heimsmarkadsverds a disiloliu skila sér um
tvofalt betur i smasoluverd en ad viku lidinni hafa haekkanir skilad sér betur. ba hafa haekkanir skilad

sér nokkurn veginn ad 6llu leyti ad fimm viknum liGnum en adeins 80% af laeekkunum.
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Mynd C.3.6 Haekkun smasoluverds disiloliu sem vidbragd vid 10 kr. haekkun heimsmarkadsverds. Rauda

linan synir medal feril midad vid nidurstoédur ur 10 likbnum og brotnu linurnar syna hasta og lagsta ferilinn

midad vid somu likon.
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Mynd C.3.7 Laekkun smaséluverds disiloliu sem vidbragd vid 10 kr. laekkun heimsmarkadsverds. Grzena linan
synir medal feril midad vid nidurst6dur ur 10 likbnum og brotnu linurnar syna haesta og leegsta ferilinn midad
vid sému likon.
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Breyting innkaupsverds

Mynd C.3.8 Breyting smaséluverds disiloliu sem vidbragd vid 10 kr. breytingu heimsmarkadsverds. Rauda
linan synir medal vidbrogd vid haekkunum midad vid nidurstédur ur 10 likbnum og brotnu linurnar syna
haesta og laegsta haekkunarferilinn midad vid sému likon. Graena linan synir ad sama skapi medal vidbrogo
vid lekkunum midad vid nidurstdédur ur 10 likbnum og brotnu linurnar syna haesta og laegsta
hakkunarferilinn midad vid somu likon.

Sambeerileg likdn par sem notast er vid dagleg gogn gefa einnig til kynna ad verdlakkanir skili sér
hradar at i smasoluverd fyrstu dagana, en ad haekkanir hafi meiri ahrif 8 smasoéluverd ad nokkrum
doégum lidnum. bau leyfa hins vegar ekki samanburd til lengri tima pvi slikur samanburdur verdur fljott
marklaus.

C.3.4 Aoferdarfraedi

Til pess ad kanna hvort ahrif lekkunar og haekkunar heimsmarkadsverds 8 smasoluverd vaeru samhverf
var notast vid svokallad fraviksleidrétt likan (e. error correction model, ECM) en pad gefur kost & pvi
ad meta mismunandi studla eftir pvi hvort breytingar @ innkaupsverdi eru jdkvaedar eda neikvaedar.®’
Likanid ma skrifa sem

k k k k
AP = D BIARE + Y BTARL + ) YIAWE + ) YT AW + 815 + 8z +e (D
i=1 i=1 i=1 i=1

Zt = Pt - 91 - 92Wt (2)

par sem:

67 Chesnes (2012). Asymmetric Pass-Through in U.S. Gasoline Prices. U.S. Federal Trade Commission Bureau of Economics Working Paper
No 302.



o AP er breyting 4 smasoluverdi breyting & smasoluverdi & milli vikna, p.e. verd i viku t ad
fradregnu verdi i viku t — 1.

. Z%;l Bi AP, lysir &hrifum verdhaekkana i smasélu undanfarnar k vikur & AP,.

o YK . BrAPZ; lysir ahrifum verdlaekkana i smasélu undanfarnar k vikur & AP;.

. Z%;l Yi AW lysir dhrifum ver8haekkana i innkaupaverdi undanfarnar k vikur a AP..

o YK y{AW., lysir ahrifum verdlaekkana i innkaupaverdi undanfarnar k vikur a AP,.

o 7, lysir fraviki fra langtimasambandi & milli smaséluverds og innkaupaverds. Sé z; jakvaett er
smasoluverd haerra en innkaupaverd gefur til kynna ad pad eatti ad vera midad vid
langtimajafnvaegi. A sama skapi er neikvaett z; takn um ad smasdluverd sé laegra en buast
maetti vid midad.

o &z, lysir dhrifum af jakvaedu fraviki 4 langtimasambandi innkaupaverds og smaséluverds 4
AP..

o 8 z._; lysir dhrifum af jakvaedu fraviki a langtimasambandi innkaupaverds og smasdluverds a
AP,.

o ¢ er leifalidur, og utskyrir allan pann breytileika i AP, sem ekki er haegt ad Utskyra med 68rum
breytum.

Fyrst er jafna (2) endurritud a forminu P, =0; +0,W;+z, og metin med venjulegri
adhvarfsgreiningu. bvi naest er metnum gildum a z; skipt i jakvaedar og neikvaedar breytingar. Ad lokum
er jafna (1) metin par sem notast er vid matid & z;_; og z;"; Ur fyrra adhvarfinu.®®

Oll misfellupréf komu vel Gt.% Tveaer mismunandi Gtfaerslur af likaninu voru metnar. [ fyrri Gtfaerslunni
var gert rad fyrir ad innkaupsverd hefdi adeins bein skammtimaahrif eina viku fram i timann, p.e. adeins
var notast vid eitt tafid gildi (k = 1), en pad kom best Gt midad vid tolfraedileg vidmis.” [ sidari
utfeerslunni gatu bein skammtimaahrif varad i fimm vikur (k = 5) i samraemi vid rannsokn breska
samkeppniseftirlitsins.”® Daglegum gdgnhum um verd var breytt i vikuleg gogn med pvi ad notast adeins
vid einn vikudag. Likanid var pvi metid midad vid gégn um hvern og einn virkan vikudag fyrir maelingar
og fyrir tvo mismunandi fjolda tafdra gilda eda 4 10 mismunandi vegu.

Auk pess ad kanna hvort marktaekur munur veeri a studlum likansins eftir pvi hvort heimsmarkadsverd
hafi haekkad eda laekkad var einnig skodud hvernig verdbreytingar myndu seytla Ut i smasoluverd
midad vid likanid. Til pess var svokallad vidbragdsfall (e. impulse response function, IPS) metid sem
dregur saman uppsofnud ahrif 6vaentra breytinga 4 heimsmarkadsverdi. bad getur gefid betri mynd af
6samhverfri adlogun pvi ad uppsoéfnud ahrif geta verid svipud poétt studlar likansins séu marktaekt
frabrugdnir. Nidurstédu allra likananna eru dregnar saman i kafla 3.2.
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pp. 251-276.

69 Augmented Dickey Fuller prof gafu til kynna ad smdsoluverd og innkaupsverd vaeru sistaedar timaradir med leitnivexti frekar en ad hin
inniheldi einingarrot. Engle — Granger prof fyrir sampaettingu gafu sterklega til kynna ad radirnar vaeru sampaettanlegar.

70 Midad var vid upplysingavidmid Bayes (Bayesian information criteria, BIC).
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