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Agrip: Inngdngu i myntbandalag fylgja badi kostir og gallar. Einn kostur inngéngu er ad sameiginleg
mynt eykur utanrikisvidskipti milli landa. Pannig benda nidurstédur Rose (2002) til pess ad utanrikis-
vidskipti lands sem gengur i myntbandalag geti allt ad pvi prefaldast. Sé petta rétt geetu ahrif inngongu Is-
lands i ESB og EMU 4 utanrikisvidskipti landsins, innlendar tekjur og velferd verid gridarleg. I rannsékn
okkar er hins vegar eingéngu byggt 4 proun utanrikisvidskipta EMU-landa eftir upptoku evrunnar i stad
pess ad byggja 4 préun utanrikisvidskipta i fjolda olikra myntbandalaga, eins og Rose gerir. Nidurstodur
okkar benda til pess ad ahrif ESB- og EMU-adildar & utanrikisvidskipti séu mun minni en hja Rose en pau
eru po tolfraedilega markteek og hagfradilega mikilveeg. Pannig benda nidurstodur okkar til pess ad utan-
rikisvidskipti {slands gaetu aukist um 60% og ad hlutfall utanrikisvidskipta af landsframleidslu geeti
haekkad um 12 prosentustig vid pad ad ganga i ESB og taka upp evruna. Pessi auknu utanrikisvidskipti
getu sidan aukid landsframleioslu & mann um u.p.b. 4%. Pessi ahrif yrou jafnvel meiri ef ESB-rikin prju
sem enn standa utan EMU (Bretland, Danmdrk og Svipjod) gerdust einnig adilar ad myntbandalaginu.

Lykilord: Myntbandaldg, alpjodavidskipti, fsland.
JEL: F15; F33.

1. Inngangur

fsland er minnsta land i heimi med frjalst fljotandi
gjaldmidil.2 Pvi er spurningin um heppilegasta
gengisfyrirkomulag, og pa sérstaklega adild ad

1 DPessi grein er styttri utgafa af ,,Out in the cold? Iceland’s
trade performance outside the EU“ sem birtist i rann-
soknarritgerdardd Sedlabanka fslands (Working Paper
Series, nr. 26). Vid viljum pakka Asgeiri Danielssyni,
Gudmundi Gudmundssyni, Ragnari Arnasyni, Torsten
Slek og Tryggva b. Herbertssyni og patttakendum a 50
ara afmeaelisradstefnu Fjdrmalatioinda 18.-19. ndvember
2004 fyrir gagnlegar abendingar. baer skodanir sem hér
koma fram purfa ekki ad endurspegla skodanir Sedla-
banka Islands.

2. Midad vid mannfjolda ut fra flokkun Alpjodagjaldeyris-
sjodsins a gengisfyrirkomulagi vida um heim. bratt fyrir
a0 ymis onnur smeerri 16nd hafi eigin gjaldmidil eru flest
peirra med myntrad. Pau sem eftir eru hafa ymist fast-
gengisfyrirkomulag gagnvart 6drum gjaldmidli (Holl-

Myntbandalagi Evropu (EMU), akaflega mikil-
vaeg. Umredan um efnahagsleg ahrif ESB- og
EMU-adildar fyrir {sland hefur fram ad pessu
hins vegar i meginatridum takmarkast vio afleio-
ingar adildar fyrir innlendan sjavarttveg, spurn-
inguna um hvort Island fengi meiri styrki fra ESB
heldur en pad greiddi til sambandsins, og veikt
samband innlendrar hagsveiflu vid pa evropsku.
Olikt umraedunni i 68rum 16ndum sem fhuga inn-
gongu i myntbandalagid hafa ahrif adildar & utan-
rikisvidskipti landsins, sem eru ekki sidur mikil-
vaeg, ekki eins mikid verid radd.

ensku Antilles og Vanuatu), fast gengi gagnvart gjald-
miodlakorfu (Samoa og Seychelles), skridgengisfyrir-
komulag (Tonga) eda styrt flot (Sao Tome Principe).
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bessi sidastnefndu ahrif hafa verid vidfangs-
efni fjolda rannsdkna fra pvi ad Rose (2000) birti
freega grein sina. Nidurstodur hans benda til pess
a0 innganga i myntbandalag geti aukid utanrikis-
vidskipti vid 6nnur 16nd bandalagsins um allt ad
100-300% sem jafnframt geeti haft veruleg ahrif a
tekjur og hagvoxt i bandalagslondunum. Pessar
tolur pottu 6trilega haar og er erfitt ad hugsa sér
einhverja stjornvaldsadgerd sem geti baett hag al-
mennings svo mikid. Nyrri rannsoknir par sem
notud eru landaséfn sem likjast meira moguleg-
um EMU-adildarrikjum gefa til kynna ad pessi
ahrif séu liklega mun minni, en pau eru pé afram
tolfreedilega marktaek og efnahagslega mikilvag.
beer benda jafnframt til pess ad aukin vidskipti
innan myntbandalagsins séu ekki 4 kostnad vio-
skipta vid 16nd utan bandalagsins.

[ pessari grein er lagt mat 4 moguleg ahrif
ESB- og EMU-adildar fyrir utanrikisvidskipti {s-
lendinga og tekjur.®> Nidurstddur okkar benda til
bess ad adild geeti aukid utanrikisvidskipti {slands
um allt ad 60%. Hlutfall utanrikisvidskipta af
landsframleidslu (opnanleiki hagkerfisins) gaeti
hakkad um 12 prosentur. Pad eru jafnframt marg-
ar fraedilegar asteedur og reynslurdk fyrir pvi ad
opnari hagkerfi vaxi hradar og njoti heerri tekna.
Nidurstodur okkar benda til pess ad aukin
alpjooavidskipti i kjolfar adildar a0 ESB og EMU
gaetu haekkad landsframleidslu & mann varanlega
um u.p.b. 4%, en pessi tekjuauki gaeti komiod fram
& tveimur til premur aratugum. A moti kemur hins
vegar ad tengsl innlendrar hagsveiflu vid pa evr-
opsku eru mjog litil. betta pyrfti ad hafa i huga
pegar kostir og gallar adildar a0 ESB og EMU
fyrir fsland eru vegnir og metnir.

bessi grein er skipuldgd pannig ad i naesta
kafla er fjallad um fradilegar astedur pess ad
adild a0 myntbandalagi auki alpjoédavidskipti
milli landa og rannséknir & pessum ahrifum. {
pridja kafla eru pessi ahrif metin i landasafni 17

3. bratt fyrir ad ahrif EMU-adildar fremur en ahrif ESB-
adildar séu meginvidfangsefni pessarar greinar er ljost ad
full adild ad myntbandalaginu an adildar ad ESB er ekki
raunhafur kostur. ESB-adild, an adildar ad EMU, geaeti
verid moguleiki en po virdist sa kostur ekki lengur vera
fyrir hendi ef midad er vid reynslu nyrra adildarrikja.

landa innan og utan EMU og i fjorda kafla er
fjallad um &hrif ESB- og EMU-adildar 4 {sland.
Fimmti kafli inniheldur lokaord.

2. Myntbandaldg og alpjodavidskipti

2.1. Fraedilegar asteedur pess ad sameiginleg
mynt auki alpjodavidskipti

Fraeodilegar astzdur pess ad innganga i mynt-
bandalag auki utanrikisvidskipti vidkomandi
lands eru fjolmargar. Augljosasta astadan er ad
med upptoku sameiginlegrar myntar hverfa nafn-
gengissveiflur milli vidkomandi gjaldmidla, sem
@tti ad draga Ur dvissu og ahaettu i utanrikisvio-
skiptum. Erfitt hefur hins vegar reynst ad finna
pessum ahrifum stad i rannséknum og benda
flestar peirra til pess ad pessi ahrif séu fremur lit-
il og fari liklega minnkandi med timanum (sja t.d.
yfirlitsgrein Edisons og Melvins, 1990). Moguleg
skyring 4 pessum nidurstodum geeti verid su ad
par er yfirleitt notast vid skammtimasveiflur i
gengi gjaldmidla til ad meta gengisflokt. Hins
vegar er tiltdlulega audvelt og 6dyrt ad verjast
slikum sveiflum 4 fjarmalamarkadi (a.m.k. i 16nd-
um med tiltdlulega proada gjaldeyrismarkaoi).
Ollu erfidara er hins vegar ad verjast langvarandi
gengissveiflum par sem dvissa um eftirspurn eft-
ir afurdum fyrirtekisins skiptir einnig mali vid
slikar adstadur (sja Kenen, 2002). Liklegt er ad
pessi sidari tegund gengisahaettu skipti meira mali
fyrir alpjodavioskipti og ad hluti pess endur-
speglist i matinu & myntbandalagsahrifum peim
sem reynt er a0 meta hér.

Einnig eru adrar astadur fyrir pvi ad kostn-
aodur vid ad halda uppi eigin gjaldmidli s¢ meiri
en pad sem rekja ma beint til nafngengissveiflna
(bzoi til skamms og langs tima). Sameiginleg
mynt eydir (eda a.m.k. dregur ur) vidskiptakostn-
adi vid ad skipta & milli gjaldmidla. De Grauwe
(1994) kemst t.d. ad pvi ad kostnadurinn vid ad
skipta fra belgiskum fronkum i hollensk gyllini
eda pysk mork geti numid allt ad /2% sem er sam-
barilegur kostnadinum vid ad skipta yfir i
franska franka, bresk pund eda Bandarikjadollara.
Emerson o.fl. (1992) meta pennan kostnad allt ad
%% af VLF fyrir ESB-16ndin i heild (fjarmala-
raduneytid i1 Bretlandi gefur samberilegt mat
fyrir Bretland) og allt ad 1% fyrir smaerri 16ndin
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sem reida sig meira & utanrikisvioskipti og hafa
grynnri gjaldeyrismarkadi.

Sameiginleg mynt getur einnig aukid gagnsai
i vioskiptum og aukid upplysingar sem felast i
alpjodlegu verdi sem aftur eykur alpjodlega sér-
haefingu og samkeppni. Innganga i myntbandalag
getur einnig leitt til fjolgunar fjarmalaafurda fyrir
litil hagkerfi med tiltdlulega grunnan gjaldeyris-
markad en pad getur jafnvel hvatt til vidskipta vio
16nd utan bandalagsins med pvi ad opna fyrir
adgang ad mun dypri og proéadri fjarmalamork-
udum.

bvi er ljost a0 sameiginleg mynt og fast gengi
eru ekki pad sama. Pad fyrrnefnda er mun meiri
og varanlegri skuldbinding sem gera ma rad fyrir
a0 hvetji til alpjodavidskipta langt umfram pann
abata sem mogulega geeti fengist af pvi ad eyoda
nafngengissveiflum.4 { pessari grein leggjum vid
mat 4 hvor tveggja pessara ahrifa.

2.2. Rannsoknir & ahrifum sameiginlegrar
myntar a alpjodavidskipti
Nidurstoour rannsékna 1 alpjédavidskiptum
benda til pess ad vidskipti séu mun meiri innan
landa en milli peirra, jafnvel pegar buid er ad taka
tillit til mikilveegra akvardanapatta alpjéoa-
vidskipta, eins og sterdar hagkerfisins (yfirleitt
melt med mannfjolda eda landsframleidslu a
mann) — en Ut fra kenningum um vaxandi steerdar-
hagkvaemni og framleidsluadgreiningu (t.d. Help-
man og Krugman, 1985) ma gera rad fyrir pvi ad
16nd eigi peim mun meiri vidskipti sin & milli sem
pau framleida fleiri vorur (sem etti ad vera i
beinu hlutfalli vid steerd landanna). Pattir eins og
sameiginleg landameri, tungumal eda menning
&ttu einnig ad auka vidskipti milli landanna. Pao
sama atti ad gilda eftir pvi sem pau liggja naer
hvert 6dru landfredilega og eru medlimir i sam-
eiginlegu tolla- eda verslunarbandalagi.

[ freegri rannsokn komst McCallum (1995) ad
pvi ad vidskipti milli tveggja samliggjandi svada
i Kanada séu um tuttugu sinnum meiri en milli

4. Fjoldi rannsokna bendir jafnframt til nainna tengsla milli
aukinna alpjodavidskipta og beinnar erlendrar fjarfest-
ingar (sja t.d. Brealy og Kaplanis, 1996). Sja einnig
umfj6llun i Barr o.f1. (2003).

samliggjandi svaeda i Kanada og Bandarikjunum,
jafnvel pegar buid var ad leiorétta fyrir ofan-
greindum akvardanapattum vidskiptamynsturs-
ins. Jafnvel pott sidari rannsoknir (sja t.d. And-
erson og van Wincoop, 2001) bendi til pess ad
pessi heiméttarskapur sé ekki eins mikill og
nidurstoour McCallums gefa til kynna ma atla ad
su stadreynd ad vidskipti milli Kanada og Banda-
rikjanna parfnast skipta & tveimur gjaldmidlum
hafi eitthvad med nidurstoduna ad gera.

bao var hins vegar ekki fyrr en 1 freegri grein
Rose (2000) sem fyrst var reynt ad leggja beint
mat & ahrif gjaldmidla 4 alpjodavidskipti. I storu
pversnidssafni (e. cross sectional data), sem inni-
hélt ad storum hluta litil, fataek 16nd, komst hann
ad pvi ad adild ad myntbandalagi virtist auka
utanrikisvioskipti viokomandi lands um allt ad
200%. Litlu virtist skipta pott hann gerdi marg-
paettar breytingar &4 gagnasafninu, matstimabilinu
eda skilgreiningu matslikansins.’

Ekki kemur & o6vart ad pessar nidurstodur
voktu gridarlega athygli og urdu fljotlega mjog
umdeildar. T fyrsta lagi beindist gagnrynin ad
landasafninu sem hann notadi. Fyrir daga EMU
voru fa myntbandaldg til og flest peirra milli
litilla prounarrikja.® bvi er einungis innan vid 1%
af landasafninu sem Rose notadi adili ad mynt-
bandalagi og, eins og Persson (2001) bendir &,
hafa flest peirra litid forsagnargildi fyrir ahrif

5. Margar samberilegar rannsoknir sem @tlad var ad
hnekkja nidurstodum hans hafa verid gerdar en med
furdu litlum arangri. Reyndin er st ad flestar peirra stad-
festu nidurstoour Rose um ad adild ad myntbandalagi
auki alpjodavidskipti, einnig i landasdfnum sem inni-
héldu idnriki. I Rose (2003) er ad finna yfirlit yfir 34
rannsoknir 4 dhrifum sameiginlegrar myntar a alpjoda-
vidskipti. Allar benda peer til pess ad dhrifin séu fyrir
hendi en ad pau séu minni en nidurstodur Rose (2000)
gafu upphaflega til kynna. Med s.k. meta-greiningu
byggdri & pessum rannséknum faer hann ad sameiginleg
mynt auki alpjodavidskipti um 30-90%.

6. Landasafn Rose innihélt 186 ,riki“, eins og t.d. Gaza-
svaedid og Vatikanid. Ut fra pessu feer hann yfir 300 por
tvihlida vidskipta en flest peirra eru & milli mjog litilla og
fatekra rikja, eins og Austur-karabiska Myntbandalagio,
annars vegar og a milli mjog litilla og fateekra rikja sem
taka upp gjaldmidil stors nagranna, eins og t.d. Tonga og
Astraliu og Panama og Bandarikjanna, hins vegar.
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inngéngu i myntbandalag fyrir sterri og proadri
riki, eins og pau sem gengu i EMU. begar Pers-
son reynir ad velja landaporin saman pannig ad
pau séu alika einsleit innbyrdis og ionrikin sem
mynda EMU tekst honum ad minnka vidskipta-
ahrifin nidur i 13-65%. { svari sinu endurtekur
Rose (2001) rannsokn sina med adferdum Pers-
sons en med lengra timabili og fleiri [6ndum
(pannig ad gagnasafnid inniheldur einnig mynt-
bandaldg sem voru 16gd nidur fljotlega eftir sidari
heimsstyrjoldina). Enn finnur hann tolfraedilega
marktaek ahrif, pott pau séu nokkru minni en i
upphaflegri rannsokn sinni (4 bilinu 21-43%).”

Annad sem hefur verid gagnrynt vid upphaf-
lega rannsokn Rose er tilkun hans 4 matinu a
ahrifum sameiginlegrar myntar & utanrikisvio-
skipti. A pad hefur verid bent ad ahrifin geta
einnig verid i hina attina. Pannig meetti atla ad
lond sem byggjust vid toluverdri aukningu i
vidskiptum vid upptoku sameiginlegs gjaldmidils
séu liklegri til ad mynda myntbandalag sin a
milli. Sé petta reyndin ma gera rad fyrir ad ein-
hvern hluta hinna t6lfraedilega metnu ahrifa sam-
eiginlegrar myntar & utanrikisvioskipti megi rekja
til annarra patta eins og t.d. sdgulega ndinna
tengsla 4 milli landanna sem beadi geta skyrt
mikil vidskipti & milli peirra og pa akvordun
peirra ad taka upp sameiginlegan gjaldmidil.

Til pess ad leiorétta fyrir pessari mogulegu
skekkju i matinu 4 ahrifum sameiginlegrar mynt-
ar 4 vidskipti bregdur Rose (2000) 4 pad rad ad
bata fjolda sterda sem mogulega geta skyrt
vidskiptamynstur landanna. Persson (2001) bend-
ir hins vegar 4 ad jafnvel pott Rose hafi tekist ad
finna allar peer sterdir sem skipta mali getur
matid & ahrifum sameiginlegrar myntar enn verid
bjagad ef ahrif pessara staerda 4 vidskipta-
mynstrid eru 6linuleg. Til ad bregdast vid pessu

7 . bratt fyrir ad pessi gagnryni a upphaflega rannsokn Rose
sé fyllilega réttmeet er rétt ad hafa 1 huga ad hun skiptir
litlu mali fyrir nidurstodur pessarar rannsoknar sem
byggist & mun einsleitara landasafni. Pad ad marktek
ahrif sameiginlegs gjaldmidils & utanrikisvidskipti
finnast einnig i sliku landasafni bendir otvirett til pess ad
tilvist ahrifanna sé ekki vidkvaem fyrir pvi gagnasafni
sem notast er vid, pott landasafnid hafi vissulega ahrif 4
sterd peirra.

baetir Rose (2001) 6linulegum ahrifum vid en enn
feer hann t6lfraedilega marktaek ahrif sameigin-
legrar myntar.

Onnur leid til ad leidrétta fyrir ahrifum ann-
arra patta & vidskiptamynstrid er ad notast vid
langsnidsmat (e. panel estimates) i1 stad pver-
snidsmats eins og Rose (2000) gerdi, en pa fast
einnig upplysingar um préun vidskipta yfir tima.
ba er jafnframt haegt ad baeta vid mismunandi
fasta fyrir hvert landapar (e. fixed effects) sem
gefa mat 4 6llum undirliggjandi edlispattum sem
sogulega greina landaporin i sundur. Matid a
ahrifum sameiginlegs gjaldmidils er pvi liklegra
til ad endurspegla raunveruleg ahrif myntsamrun-
ans og er sidur bjagad vegna pess ad 16ndin hafa
einfaldlega att sdgulega mikil vidskipti sin & milli
vegna nainna tengsla og pvi tekid upp sameigin-
lega mynt. Jafnframt hafa Glick og Rose (2001)
bent 4 ad pversnidsadferd Rose (2000) profar ein-
ungis fyrir pvi hvort 16nd sem deila sameiginleg-
um gjaldmidli eiga meira i vidskiptum sin & milli
a0 medaltali en 16nd sem hafa ekki sameiginleg-
an gjaldmioil. bessi adferd gefur pvi i raun ekki
svar vid pvi hvort upptaka sameiginlegs gjald-
midils auki vidskipti vid dnnur 16nd bandalagsins.
Badar pessar adferdir eru notadar hér.

Ekki er po vist ad notkun mismunandi fasta
fyrir hvert landapar naegi til ad gefa dbjagad mat
4 ahrifum sameiginlegrar myntar 4 utanrikisvio-
skipti ef til er 6nnur sterd sem oOvart er undan-
skilin i tolfredimatinu og beaedi spair fyrir inn-
gongu i myntbandalagid og aukin vidskipti eftir
inngdngu. bannig geti land séd fyrir sér breyting-
ar 4 adstedum sem leida munu til aukinna vio-
skipta vid myntbandalagid i framtidinni og af
peim orsokum akvedid ad ganga i bandalagio til
a0 hamarka abata pessara breytinga. Vidskipti
gaetu pa aukist eftir inngdngu i myntbandalagid,
pott su aukning hafi ekkert med sameiginlega
mynt ad gera i sjalfu sér. Til ad komast hja pess-
um vanda parf ad notast vid adferd adstodar-
breyta (e. instrumental variables) par sem fundin
er breyta sem getur skyrt pa akvordun ad ganga i
myntbandalag an pess ad verda fyrir ahrifum af
mogulegri aukningu vidskipta eftir inngéngu i
bandalagid. Ef hagt er ad finna slika sterd (eda
steerdir) er ohaett ad rekja aukin vidskipti eftir
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inngéngu i myntbandalagio til sameiginlegs
gjaldmidils.

[ pessari grein er adferd adstodarbreyta einnig
notud. Vid val 4 adstodarbreytum var reynt ad
horfa til efnahagspatta sem geetu skyrt af hverju
EMU-I6ndin toku pa akvordun ad ganga i mynt-
bandalagid. I Breedon og Pérarinn G. Pétursson
(2004) kemur glogglega fram ad pad er fylgni &
milli efnahagslegrar sampattingar fyrir timabilid
1978-1991 (fram ad sampykkt Maastricht-samn-
ingsins) og peirrar dkvordunar ad ganga i EMU
arid 1999. bannig voru tolfredilega marktaekt
meiri vidskipti milli peirra landa sem sidar gengu
i myntbandalagid en milli EMU-landa annars
vegar og peirra Evropulanda sem toku pa akvord-
un ad standa fyrir utan bandalagid. Hid sama atti
vid um fylgni hagsveiflu milli landanna.® bessar
tveer staerdir geta pvi pjonad sem adstodarbreytur
vid tolfredimatid par sem peaer hafa tdluvert for-
sagnargildi fyrir akvordun um inngéngu i mynt-
bandalagid sidar meir. bratt fyrir ad rannsoknir
Frankels og Rose (1997) bendi til pess ad aukin
alpjooavioskipti auki fylgni hagsveiflna milli
landa eru pessar sterdir samt sem adur nothafar
sem adstodarbreytur par sem afar oliklegt er ad
aukin vidskipti i framtidinni auki fylgni hag-
sveiflnanna niina (par sem fylgnin er metin fyrir
timabilid fram til 1991). Vandamalid vid ad nota
pessar staerdir sem adstodarbreytur er hins vegar
a0 peaer eru medaltdl timabila og breytast pvi ekki
ar fra ari. bvi er brugdid a4 pad rad ad skipta tima-
bilinu i tvennt.”

8. 1 1jos kemur ad tengslin eru veikust fyrir island: vio-
skipti {slendinga vid énnur EMU-I6nd eru tolfredilega
markteekt minni en innbyrdis vidskipti EMU-landa og
tengsl innlendrar hagsveiflu eru tolfreedilega marktekt
minni en milli hagsveiflna EMU-landa. Jafnframt eru t1-
fredilega markteekt minni tengsl milli sveiflna i vero-
bolgu 4 Islandi og EMU-landa, einu landa. bessar nidur-
stoour eru 1 samreemi vid nidurstodur Arnors Sighvats-
sonar o.fl. (2000) og benda til pess ad efnahagslegur
hvati pess ad ganga i myntbandalagid hafi verid minnstur
4 fslandi medal peirra landa sem hér eru til skodunar.

9. Adstodarbreyturnar taka pvi medalgildi sitt fyrir tima-
bilid 1978:1-1987:4 fyrir pad timabil og sidan medal-
gildi sitt fyrir timabilid 1988:1-1997:4 fyrir timabilid
1988:1-2002:4. Onnur leid vaeri ad setja adstodarbreyt-

3. Ahrif EMU- og ESB-adildar

a alpjodavidskipti

[ pessum kafla eru ahrif adildar ad ESB og EMU
4 alpjodavioskipti metin. Notast er vid sam-
barilegt likan og Rose (2000) notadi en likanid er
einnig metid med langsnidsgdgnum par sem tekiod
er tillit til mismunandi eiginleika landaparanna
(eins og t.d. landfradilegrar legu og tengsla
tungumala peirra) med mismunandi fasta fyrir
hvert par. Byggt er & gognum fra timabilinu
1978:1 til 2002:1 fra o6llum adildarlondum ESB
og EFTA (fyrir utan Luxemborg og Liechtenstein
vegna skorts 4 gdgnum).!? Landasafnid inniheld-
ur pvi 11 EMU-16nd og 6 16nd utan EMU. bad
gerir pvi samtals 136 tvihlida vidskiptasambond
fyrir timabilid 1978 til 2001 sem gefur langsnids-
safn med 13.192 melingar. Af pessum 136 landa-
porum eru 55 pdr sem deila evrunni med sér, en
bad eru um 40% af gagnasafninu (4 moti um 1%
i landasafni Rose, 2000).

Vid matid 4 dhrifum sameiginlegrar myntar a4
alpjodavidskipti er einnig tekid tillit til pess ad
umfang vidskipta milli landa raedst af steerd land-
anna, fjarlegd milli peirra og sameiginlegum
landamarum og tungumali. Tafla 1 synir matid &
likaninu, par sem baedi er notast vid venjulega
adferd minnstu kvadrata (OLS) og adferd adstod-
arbreyta (IV).!" Nidurstodurnar reyndust hins
vegar ekki viokvemar fyrir pvi hvort adferdin var
notud sem bendir til pess ad litil hatta s¢ 4 ad
matid med OLS sé bjagad i pessu landasafni.

Matid & pversnidslikaninu gefur apekkar
nidurstodur og hja Rose (2000) par sem allar

urnar = 0 fram ad EMU-adild (1998:4) og sidan jafnt
medalgildi timabilsins 1978-1991 eftir pad. Badar leidir
gafu mjog apekkar nidurstoour.

10. Londin eru Austurriki, Belgia, Bretland, Danmork,
Finnland, Frakkland, Grikkland, Holland, irland, sland,
italia, Noregur, Portiigal, Spann, Sviss, Svipjéd og
byskaland.

11. Durbin-Wu-Hausman-prof gefur til kynna ad adstodar-
breyturnar uppfylli skilyrdi fyrir pvi ad vera heppilegar
adstodarbreytur. Nidurstoournar eru ekki vidkvemar
fyrir breytingum 4 landasafninu, mismunandi uppbygg-
ingu likansins, mismunandi matstimabili og mismunandi
adstodarbreytum.
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Taflad Télfrzdilegt likan af alpjodavidskiptum
(héda sterdin er 16garipmi af tvihlida vidskiptum)
bversnidslikan Langsnioslikan

Breyta OLS-mat 1V-mat OLS-mat IV-mat

0,25 (0,033) 0,21 (0,040) 025 (0,016) 0,26 (0,014)

0,46 (0,016) 0,45 (0,017) 0,25 (0,009) 0,25 (0,009)
GengiSfIoKt .ovvvvvvvvveeeerre, 0,12 (0,009)  -0,15 (0,009) -0,008 (0,0035)  -0,007 (0,0037)
Logaripmi VLF........ccccenee. 1,23 (0,010) 1,23 (0,008) 2,37 (0,264) 2,38 (0,195)
Logaripmi VLF 4 mann........ 0,23 (0,031) 0,23 (0,028) -1,16  (0,262) -1,17 (0,195)
Logaripmi fjarleegdar. -1,24  (0,016) -1,24 (0,016) - - - -
Landameeri .o....vvvvveeeeereen. 0,19 (0,019) 0,18 (0,024) - - - -
TUNGUMAL oo, 0,25 (0,016) 0,26 (0,020 - - - -

Tvihlida vidskipti er samtala inn- og utflutnings deilt med tveimur. Utanrikisvidskipti eru maeld i Bandarikjadollurum og stadvirt med

verdvisitolu landsframleidslu i Bandarikjunum. GengisfIokt er stadalfravik manadarlegra logaripma-breytinga i gengi gjaldmidla ari fyrir

melidagsetningu. Framleidsla er margfeldi landsframleioslu i badum I6ndum, meldrar i Bandarikjadollurum og stadvirtrar med

verdvisitolu landsframleidslu i Bandarikjunum. VLF ¢ mann er margfeldi landsframleidslu i hlutfalli vid mannfjolda. Fjarlegd er stor-

baugsfjarlaegd milli hofudborga vidkomandi landa. Landameceri er gervibreyta = 1 ef 1ondin deila sameiginlegum landamaerum en 0

annars. Tungumal er gervibreyta = 1 ef 16ndin deila sama tungumali eda tungumali af sama stofni (t.d. fa dpekk tungumadl eins og

norska og senska gildid 1) en 0 annars. Tengd tungumal fa halft vaegi (t.d. franska og flemska). ESB er gervibreyta = 1 ef badi londin

eru i ESB 4 sama tima. EMU er gervibreyta = 1 ef badi l6ndin eru innan EMU 4 sama tima. Oll gégnin koma r gagnagrunni OECD.

Skilvirk (e. robust) stadalfravik eru gefin i svigum. Fastar og tima- og landagervibreytur eru ekki syndar.

sterdirnar eru tolfredilega marktekar og med
réttu formerki.!? bvi sterri sem 16ndin eru, pvi
meiri vidskipti eiga pau sin 4 milli. Pad sama a
vid ef pau deila landamarum eda apekku tungu-
mali. bvi lengra sem er 4 milli landanna pvi minni
eru vidskipti & milli peirra. Ekki kemur heldur a
ovart ad adild ad friverslunarbandalagi eins og
ESB studlar ad auknum vidskiptum vid adra
medlimi bandalagsins. Reyndar bendir tolfraedi-
matid til pess ad ahrif pess ad ganga i ESB 4 utan-
rikisvidskipti séu alika mikil og ad taka upp evr-
una.

Matid 4 ahrifum adildar ad myntbandalaginu
er gefid med EMU-gervibreytunni. Pessi ahrif eru
tolfredilega marktek og maelast 4 bilinu 23-29%
(reiknad sem exp(ca.) — 1, par sem o er stikamatid
ur toflunni), eftir pvi hvada matsadferd er notud.
bessi ahrif virdast ekki vidkvem fyrir mats-

12. Erfitt er a0 tulka stikann vid landsframleidslu @ mann {
langsnidslikaninu par sem stodugleiki mannfjolda yfir
tima byr til marglinuleika milli mannfj6lda, landsfram-
leidslu og landaparafastanna.

adferdinni sem notud er og eru augljéslega mun
minni en nidurstodur Rose (2000) bentu til (um
20-30% 1 stad rimlega 200%), 6had pvi hvort
matid byggist & pversnids- eda langsnids-
likaninu.'> A moéti kemur hins vegar ad ahrif
gengisflokts & utanrikisvidskipti maelast meiri hér
en hja Rose (12-15% aukning alpjodavidskipta
fyrir hverja présentu i minna stadalfraviki gengis-
breytinga, 1 stad 2% hja Rose). Mismunandi
uppsetning matslikansins gefur jafnframt til
kynna, sem ekki kemur 4 6vart, ad matido 8 EMU-
ahrifunum fer mjog saman vid matio 4 ahrifum
gengisflokts. Ef ahrifum gengisflokts er t.d.
sleppt ur pversnidslikaninu, haekkar matid a
EMU-éhrifunum ur 29% 1 um 40%. Floktahrifin

13. Ekki er haegt ad lesa ut ur pessu stikamati hversu fljott
bessi ahrif koma fram. Frankel og Rose (2002) telja ut fra
nidurstodum Glicks og Rose (2001), ad um tveir pridju
ahrifanna 4 alpjodavioskipti komi fram innan priggja
aratuga. Kvikt langsnidslikan Bun og Klaassen (2002) og
Micco o.fl. (2003) gefa til kynna ad timinn geti ordid
styttri i tilviki EMU-adildar. beirra nidurstodur benda til
bess ad ahrifin geetu komid fram 4 tveimur aratugum.
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melast hins vegar mun minni i langsnidslikaninu
par sem vidskipti aukast um taeplega 1% fyrir
hverja prosentu i minna stadalfraviki gengis-
breytinga, sem er mun ner nidurstdoum Rose
(2000), Dell’Ariccia (1999) og De Grauwe og
Skudelny (2000) sem byggja & sambarilegu
landasafni og hér er notad. Petta bendir til pess ad
matid & ahrifum gengisflokts sé bjagad i pver-
snidslikaninu. Einnig er rétt a0 hafa i huga ao
matid a ahrifum gengisflokts i langsnidslikaninu
gefur til kynna hversu utanrikisvidskipti gaetu
aukist vio pad ad tvihlida gengisflokt hverfur en
matid { pversnidslikaninu gefur einungis til kynna
a0 vidskipti eru pvi meiri sem gengisflokt er
minna. Fyrri tlkunin er st sem skiptir mun meira
mali { okkar samhengi.

bessar nidurstddur eru sambezrilegar vio nidur-
stoour Miccos o.fl. (2003) en peir nota sambearilegt
gagnasafn sem po ner yfir styttra timabil. Mat
peirra 4 gjaldmidladhrifunum er mjog apekkt i
pversnidslikaninu (21-37%) en nokkru lagra i
langsnidslikaninu (9-20%). Pessi munur virdist
liggja i matstimabilinu par sem apekkar nidurstod-
ur og Micco o.fl. fa fast pegar notast er vid sama
timabil og peir nota (sja tilraunir i Barr o.f1., 2003).
bar sem nidurstoour baedi Barr o0.fl. og Micco o.fl.
benda til pess ad ahrifa ventanlegrar EMU-adildar
a utanrikisvidskipti EMU-rikjanna hafi pegar farid
a0 gaeta arid 1994 gaeti verid heppilegra ad notast
vid lengra timabil eins og hér er gert.

Reynt hefur verid i nokkrum fjolda annarra
rannsokna ad meta ahrif EMU-adildar & utanrikis-
vioskipti."* Rose og van Wincoop (2001) reyna
a0 meta ahrifin i fredilegu likani af alpjoda-
vidskiptum sem proad var af Anderson og van
Wincoop (2001) med gégnum fyrir upptoku
evrunnar. Peir telja a0 EMU-ao0ild geti aukid
vioskipti adildarrikjanna um u.p.b. 60%.'> Adrar

14. Einnig ma nefna tveer rannsoknir sem byggjast 4 gognum
fra gullfétartimabilinu (Estavadeordal o.fl., 2002, og
Lopez-Cordova og Meissner, 2002). Badar byggjast a
safni i0n- og prounarrikja fra pessu timabili og benda til
pess ad batttaka i gullfeetinum hafi aukid alpjodavio-
skipti um 30-70%.

15. Hafa parf i huga ad nidurstodur Rose og van Wincoop
(2001) byggjast ekki a raunverulegum vidskiptagognum

rannsOknir sem byggjast 4 raunverulegum vid-
skiptum eftir a0 EMU vard a0 raunveruleika, eins
og t.d. Bun og Klaassen (2002) og De Nardis og
Vicarelli (2003) finna mjog apekkar nidurstodur
og i pessari grein.!®

4. Ahrif 4 {sland

bratt fyrir smad islenska hagkerfisins er vagi
utanrikisvidskipta i landsframleidslu nokkru
minna en @tla ma par sem smeerri hagkerfi hafa
feerri teekifeeri til innbyrdis vidskipta en pau hag-
kerfi sem eru sterri og eiga pvi erfidara med ad
nyta sér kosti steerdarhagkvaemni i framleidslu og
sOlu. betta redst liklega a0 mestu af land-
freedilegri legu landsins og peirri stadreynd ad
steerstur hluti utanrikisvidskipta Islands er ut-
flutningur nattiruaudlinda (fisks og orku) og inn-
flutningur fullunninna afurda (sja umfjollun i
Amér Sighvatsson o.fl., 2000).!7 bannig hefur
hlutfall inn- og utflutnings véru og pjonustu af
landsframleioslu sveiflast & bilinu 30-40% &
sidustu 30 arum og hlutfall véruvidskipta & bilinu
20-30%. Til samanburdar er petta hlutfall ad
medaltali um 50% meoal annarra litilla landa (sja
Mussa o.fl., 2000).

Tafla 2 synir samsetningu utanrikisvidskipta
[slands fra 1970. Vidskipti vid EMU-rikin 12 hafa
smam saman veri® ad aukast, fra rétt undir 30%
heildarvoruvidskipta arid 1970 i teplega 40%
4rid 2002.'8 Mestur hluti pessarar aukningar 4 sér

eftir myndun EMU, heldur a freedilegu likani par sem
nidurstodurnar hvila & ymsum forsendum, m.a. vardandi
sta0kvaemdarteygni vidskiptavara i alpjodavidskiptum.

16. Onnur ahugaverd rannsokn er rannsokn Thoms og Walsh
(2002) 4 ahrifum pess ad frland hvarf ar myntbandalagi
vid Bretland. Nidurstodur peirra benda ekki til pess ad
neitt hafi dregid ur vidskiptum milli landanna.

17. Arnér Sighvatsson o.fl. (2000) telja megindstedu pessa
vera pa ad pessi 16nd flytji mikid inn halfunna idnadar-
voru og ut aftur sem fullunna voru. Vid petta verdi til stor
hluti inn- og utflutnings sem ekki & sér stad hér a landi
vegna ofangreindrar framleidsluuppbyggingar landsins.
Nanari umfjollun um pessar asteedur er ad finna i grein
Amors o.fl. og i Andersen og Tryggvi b. Herbertsson
(2003).

18. Mikilvaeg astzda aukinna Evropuvidskipta islands er
adild landsins ad Evropska efnahagssvadinu (EES) sem
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stad 1 utflutningi, par sem hlutdeild utflutnings til
EMU-rikja hefur aukist ar um 26% ario 1970 i
um 47% arid 2002. Hlutdeild innflutnings fra
EMU-rikjum hefur hins vegar verid nokkud
stodug i um 30%. Einnig sést ad hlutdeild
vidskipta vid ESB-16nd hefur aukist & timabilinu.
b4 aukningu ma hins vegar ad mestu rekja til
aukinnar hlutdeildar vidskipta vid EMU-rikin og
reyndar hefur vagi vioskipta vio ESB-rikin prju
(Bretland, Danmork og Svipjod) farid minnkandi
fra fyrri hluta tiunda aratugar sioustu aldar.

EMU-adildar fslands yrdu fyrir utanrikisvidskipti
landsins. Tafla 3 synir mat & pessum ahrifum fyrir
fsland og til samanburdar ahrifin a4 Bretland,
Danmorku og Svipj6o. Taflan gefur beint mat &
ahrifum sameiginlegs gjaldmidils, auk ahrifa af
pvi ad nafngengissveiflur milli gjaldmidla adild-
arlandanna hverfa. Sidarnefndu ahrifin eru fengin
med pvi ad meta vidskiptadhrifin af hvarfi gjald-
midlaflokts fra 2001 (pegar Grikkland gerdist
adili a0 EMU) ut fra tolfredimatinu i toflu 1.
Ahrifin verda pvi meiri sem vidkomandi gjald-

Tafla 2
Sveedi 1971-1980
EMU. .ot 29,6
Evropubandalagio ...........ccccceveevreenene. 54,0
ESB 0g NOregur........cccoceevevieneneenene 59,4
EVIOPQ..iiiiiiiiiieieeeeeeeee s 65,6
Bandarikin. 17,3
Onnur 16nd ..o, 17,1
AlLS et 100,0

Samsetning voruvidskipta Islands (%)

1981-1990 1991-2000 2002
34,8 35,0 39,0

59,5 61,3 61,7

64,2 68,7 68,1

68,6 72,5 71,5

14,2 11,4 10,8

17,2 16,1 17,7

100,0 100,0 100,0

Taflan synir einnig ad moguleg ahrif EMU-
adildar fslands 4 utanrikisvidskipti landsins munu
a0 nokkru radast af pvi hvort Bretland, Danmork
og Svipjod akveda einnig ad ganga i myntbanda-
lagid. Pannig myndi hlutdeild EMU i utanrikis-
vidskiptum landsins hakka ur um 40% i teplega
tvo pridju gengju pessi prju lond i myntbanda-
lagid. Ef Noregur akvadi einnig ad ganga i mynt-
bandalagid ykist hlutdeild EMU i u.p.b. 70%.
Ahrif EMU-adildar {slands yru pvi enn meiri ef
pessi fjogur riki tekju einnig akvordun um ad
taka upp evruna.!? Petta 4 sérstaklega vid um
Bretland sem sogulega er mikilvaegasti utflutn-
ingsmarkadur fslands (med rétt undir 18% af
voruttflutningi fslands 2002).

Midad vid ntverandi samsetningu EMU ma
reikna Ut fra toflu 1 hver méguleg ahrif ESB- og

tryggir frjals vidskipti milli Evropusambandsins og
EFTA-rikjanna [slands, Noregs og Liechtenstein.

19. Atla ma ad ahrifin geti ordid enn meiri med inngdngu
nyju rikjanna i Austur-Evropu, pétt vidskipti peirra vio
fsland séu enn sem komid er tiltolulega litil.

midill sveiflast meira gagnvart 60rum gjald-
midlum. Taflan synir einnig sérstok ahrif adildar
ad ESB fyrir {sland enda landid pad eina i pessum
hopi sem ekki er pegar adili ad Evropubandalag-
inu.2% Notast er vid IV-matid 4 langsnidslikaninu
(OLS-matio er nanast eins) en pad er heldur
ihaldssamara en matid ut fra pversnidslikaninu og
gefur par ad auki triverdugra mat 4 ahrifum geng-
isflokts og ESB-adildar. Par a0 auki gefur lang-
snidsmatid réttara mat & peim ahrifum sem inn-
ganga fslands i ESB og EMU hefur 4 utanrikis-

20. bessi ahrif koma til pratt fyrir ad Island sé adili ad EES-
samningnum fra 1994. Profad var ad beeta vid sérstakri
EES-gervibreytu en i 1jés kom ad ahrif pess ad fara fra
EES i ESB voru nanast pau sému og ganga i ESB utan
EES. bessi nidurstada virdist ekki viokveem fyrir mis-
munandi uppsetningu 4 matslikaninu. Hins vegar parf ad
hafa i huga a0 erfitt kann ad vera ad bera kennsl & pessi
ahrif par sem allur pversnidsbreytileiki gagnasafnsins
hvilir 4 einu landi (Sviss) i pessu tilviki. Sviss er hins
vegar adili ad EFTA og pvi eru 61l 16ndin i safninu adilar
ad einhvers konar friverslunarbandalagi. Pessar nidur-
stodur er haegt ad nalgast hja hofundum.
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Tafla 3

Ahrif ESB- og EMU-adildar 4 utanrikisvidskipti (%)

(medalaukning vidskipta vid adra medlimi EMU i kjolfar inngdngu i ESB og EMU)

ESB-Ghrif ~ Hrein EMU-dhrif  Ahrif gengisflokts

28

Heildarahrif

29 2 31
29 0 29
29 1 30
29 2 59

Taflan gefur mat 4 dhrifum EMU-adildar (og ESB-adildar fyrir Island) ut fra [V-matinu 4 langsnidslikaninu i t6flu 2. ESB- og EMU-
&hrifin fast sem exp(o) — 1 par sem o, er stikamatid 4 ESB- og EMU-gervibreytunum. Ahrif gengisflokts eru fengin it fré stikamatinu i

toflu 2 par sem gert er rad fyrir pvi ad gengisflokt vidkomandi gjaldmidils hverfi fra arinu 2001.

vidskipti landsins, eins og adur hefur verid vikid
ad.

Jafnvel pott ahrif sameiginlegrar myntar &
utanrikisvidskipti séu mun minni en hja Rose
(2000), eru pau efnahagslega mikilvaeg. Atla ma
ad vidskipti Islendinga vid onnur adildarlond
EMU getu aukist um allt ad 60% vid pad ad
ganga i ESB og EMU. Um helming ahrifanna ma
rekja til adildar ad ESB og afganginn til upptoku
evrunnar. Veri notast vid pversnidslikanid veeru
pessi ahrif tvofalt sterri.

Hagraen ahrif pessara auknu vidskipta veru
liklega ekki mikil ef pessi auknu alpjodavidskipti
veeru eingdngu 4 kostnad vidskipta vid Onnur
16nd sem standa utan myntbandalagsins. Nidur-
stodur Barrs o.fl. (2003) og Miccos o.fl. (2003)
benda hins vegar ekki til pess ad svo sé. Nidur-
stodur Miccos o.fl. benda jafnvel til pess ad
vidskipti vid 16nd utan bandalagsins geetu auk-
ist.2! Samberileg 4hrif finnast einnig hja Frankel
og Rose (2002) i mun sterra landasafni.

bvi virdist mega atla ad aukin vidskipti
Islendinga vid EMU-riki i kjolfar inngongu i
myntbandalagid verdi ekki a kostnad vidskipta
vid onnur 16nd. Midad vid fyrrgreindar tdlur um
nuverandi hlutdeild utanrikisvidskipta i lands-
framleidslu og hlutdeild vidskipta vid ESB-riki i
peim vidskiptum ma etla ad hlutfall utanrikis-

21. bessi ahrif getu t.d. verid tilkomin par sem adgengi ad
dypri fjarmalamorkudum audveldar fyrirtaekjum ad verj-
ast gengisahzttu en pad audveldar vidskipti vid 16nd utan
bandalagsins.

vidskipta af landsframleidslu geeti aukist um 12
prosentur sem samsvarar u.p.b. 1 ma. Bandarikja-
dala i auknum vidskiptum 4 ari hverju m.v. gengi
Bandarikjadals arid 2002.22 bessi 4hrif vaeru aug-
ljoslega meiri ef ESB-rikin prji sem enn standa
utan EMU gengju i myntbandalagid. I pvi tilviki
geeti hlutfall utanrikisvidskipta af landsfram-
leidslu aukist um 18 présentur og um 20 prosent-
ur ef Noregur gengi einnig i myntbandalagid.
Hér parf po ad hafa i huga mogulega sérstoou
islenskra utanrikisvidskipta, eins og fjallad er um
hér ad framan. Par sem tolfreedinidurstodurnar
syna moguleg ahrif fyrir hid ,,demigerda* Evr-
opuland, geeti purft ad fara varlega i ad yfirfaera
nidurstodurnar 4 fsland. I pessu samhengi geeti
verid ad draga metti lerdom af reynslu Faerey-
inga, sem eru i myntbandalagi vid Danmérku og
byggja ad morgu leyti & sambarilegum utflutn-
ingsgrunni. A timabilinu 1990-2002 er hlutur Dan-
merkur i voruvidskiptum Feereyinga rétt undir
30%, sem er samberilegt hlutdeild EMU-land-
anna. Hlutur ESB 1 heild er sidan um 70%. A
sama timabili er hlutur voruvidskipta i landsfram-
leidslu um 80% og hlutur voru- og pjoénustuvid-
skipta teeplega 100%. bratt fyrir ad ekki sé hegt
ad draga afdrattarlausar nidurstoour af reynslu
Feereyinga virdist hatt hlutfall vidskipta vid mynt-
bandalagid (30% hlutur Danmerkur i vidskiptum

22. betta eru hins vegar mun minni ahrif en Frankel og Rose
(2002) fa. beir aztla ad hlutfall utanrikisvidskipta
Islendinga af VLF gaeti hakkad um 40-50 prosentur
eingdngu vid ad taka upp evruna.
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Fereyja 1 samanburdi vid um 8% hlutdeild i vio-
skiptum fslands) og meiri opnanleiki ekki i 6sam-
reemi vid mat okkar 4 mégulegum ahrifum hér a
landi (opnanleiki eykst ar um 70% 1 ramlega
80%).

Aukinn opnanleiki hagkerfisins 1 kjolfar
inngongu i ESB og EMU geti jafnframt aukid
radstofunartekjur fslendinga.23 Klassisk alpjoda-
hagfreedi gefur t.d. til kynna ad aukin alpjoda-
vidskipti geti aukid velferd par sem pau gera
londum kleift ad einblina 4 framleidslu peirra
vorutegunda sem pau hafa hlutfallslega yfirburdi
i ad framleida, hvort sem pad er vegna betri teekni
eda betri adgangs ad peim adfongum sem parf til
framleidslu peirra. Nyrri fredikenningar i al-
pjodahagfraedi gefa jafnframt til kynna ad vegna
vaxandi steerdarhagkvamni, vidskipta med vorur
sem ekki eru fullkomnar stadkvemdarvorur og
sjalfskapandi teekninyjunga (sja t.d. Helpman og
Krugman, 1985) geti ahrif aukinna alpj6da-
vidskipta a velferd verid enn meiri en adur var
talid. Pannig gaetu aukin vidskipti leitt til aukinn-
ar samnytingar nyrrar taekni og aukins fleedis hug-
mynda og pekkingar (til ad nefna nokkur demi)
sem aftur geeti studlad ad pvi ad baeta ekki adeins
tekjustig pjoda heldur einnig hagvoxt. Umfjollun
um petta ma finna t.d. i Frankel og Rose (2002)
og tolfreedilegar nidurstodur til studnings ma t.d.
finna i grein Porvalds Gylfasonar og Tryggva b.
Herbertssonar (2001).

Einnig ma atla ad sameiginleg mynt auki
sampettingu innlends fjarmalamarkadar vio pann
evropska sem studlar enn frekar ad fjarmala-
legum stddugleika og ahattudreifingu milli ein-
staklinga innan bandalagsins sem aftur getur
aukid 4 pjodhagslegan stodugleika og velferd.
Ztla ma einnig ad pessi ahrif séu mikilvaegari
fyrir litil riki sem hafa tiltdlulega litinn moguleika
til sérhaefingar innanlands. { pvi tilviki eru ferri
teekifeeri til ad nyta sér hlutfallslega yfirburdi i
vidskiptum og par ma etla ad sé tiltdlulega litil
fjarmalaleg dhaettudreifing.

23. Naid samband milli pjodartekna og kaupmattar utflutn-
ings 4 fslandi er vel pekkt. Sja t.d. Andersen og M4 Gud-
mundsson (1998), bls. 5.

[ yfirgripsmiklu yfirliti breska fjarméalaradu-
neytisins 4 rannsoknum 4 ahrifum aukinna al-
pjodavidskipta a radstdfunartekjur fra arinu 2003
kemur fram a0 varlega aetlad megi gera rao fyrir
a0 fyrir hverja présentu aukningar hlutfalls utan-
rikisvioskipta af landsframleidslu aukist lands-
framleidsla & mann um a.m.k. !/3 Gr présentu til
langs tima. Pbetta er i samraemi vid mat Frankels
og Rose (2002) en er nokkru lagra en mat Frank-
els og Romers (1999). Ef vid midum vid legra
matid ma gera rad fyrir ad 12 préosenta hakkun
hlutfalls utanrikisvidskipta af landsframleidslu
vid inngéngu fslands i ESB og EMU myndi auka
landsframleioslu & mann varanlega um 4% sem
samsvarar yfir 1 pus. Bandarikjadollurum m.v.
gengi dollars arid 2002. Ef ESB-rikin prjii sem
enn standa utan EMU gengju einnig i bandalagid
veeri aukningin hins vegar 6%.

5. Lokaord

[ pessari rannsokn er notast vid gogn um utan-
rikisvioskipti Evropulanda fyrstu fjogur arin fra
upptdku evrunnar til ad meta ahrif mogulegrar
ESB- og EMU-aoildar fyrir utanrikisvidskipti
fslands. Nidurstédur okkar benda til pess ad kron-
an s¢ ad einhverju leyti vioskiptahindrun. Pannig
geti innganga i ESB og upptaka evrunnar aukid
vidskipti fslands um allt ad 60% og hlutdeild ut-
anrikisvioskipta i landsframleidslu gaeti hackkad
um allt ad 12 proésentur. Jafnframt geeti meiri opn-
un hagkerfisins varanlega aukid landsframleidslu
4 mann um 4% til langs tima. Samkvemt mati
okkar ma rekja um helming pessara ahrifa til upp-
toku evrunnar og hinn helminginn til inngdngu i
Evropubandalagid. Pessi ahrif yrou jafnframt
nokkru meiri ef pau prju ESB-riki sem enn standa
utan EMU (Bretland, Danmérk og Svipj6o) tekju
upp evruna.

Rétt er ad hafa { huga ad pessar nidurstddur eru
hadar toluverdri ovissu. I fyrsta lagi er skammt
1i01d sidan evran var tekin upp og pvi oliklegt ad
oll langtimaahrif hennar & alpjodavioskipti séu
komin fram. Ahrifin gzetu pvi verid meiri en okkar
mat gefur til kynna. A moti koma hins vegar
efasemdir margra um varanleika pessa bandalags
an meiri sampzttingar 4 svidi stjornmala og rik-
isfjarmala. T 60ru lagi er i pessari grein eingongu
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einblint 4 ahrif evrunnar 4 alpjodavidskipti. Ekki
er tekid tillit til mogulega aukins gagnsais mark-
adskerfisins, aukinnar sérhaefingar, samkeppni og
dypkunar fjarmalamarkada. Ad sama skapi er ekki
tekio tillit til kostnadar vid pad ad missa sjalf-
steeda peningastefnu til ad glima vid 6samhverfar
hagsveiflur. Soguleg reynsla gefur til kynna ad
petta geti verid mikilvagur missir. A moti kemur
hins vegar ad aukin alpjodavidskipti hafa tilhneig-
ingu til ad sampaetta hagsveiflur milli landa pott
pessar breytingar komi liklega fram 4 longum
tima. | pridja lagi gaeti tolfraedimatid ofmetid ahrif
adildar fyrir {sland par sem uppbygging utan-

rikisvidskipta landsins er o6lik 6d0rum Evrépu-
rikjum. Rétt er ad taka tillit til pessarar ovissu vid
heildarmat & kostum og gdéllum mégulegrar upp-
toku evrunnar 4 Islandi og adildar ad ESB. Slika
akvordun atti ad byggja 4 fjolda patta, badi hag-
renna og stjornmalalega, par sem moguleg ahrif
adildar 4 utanrikisvidskipti fslands eru adeins einn
pattur. Pratt fyrir ad eingdéngu sé fjallad um pessi
sidastnefndu ahrif i pessari grein er pad von
hoéfunda ad pessi rannsdkn geti verid framlag til
umradunnar um kosti og galla pess ad Island
gerist adili a0 EMU og ESB.
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