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Agrip

[ ritgerdinni verdur leitast vid ad svara tveimur spurningum;

e Hvernig og hvort Alpjoda gjaldeyrissjodurinn hafi breytt adkomu sinni ad peim
I6ndum sem hann lanar til i gegnum arin?

e Hvort ad merkjanlegur munur hafi ordid a lifsgeedum almennings sem rekja ma til
adgerdaaztlana Alpjoda gjaldeyrissjodsins og hver birtingarmynd peirra breytinga
sé?

I fyrri hluta ritgerdarinnar verdur litid til ségulegra heimilda um stofnun sj6dsins og

asteedur pess ad hann var stofnadur. Einnig verdur farid yfir lanareglur hans, breytingar a

pbeim og vinnuadferdum sjédsins. Ad sidustu verdur reifud st gangryni sem sjodurinn

hefur legid undir vegna vinnuadferda, adkomu og adgerdaastlana i gegnum arin.

I seinni hluta ritgerdarinnar verda skodud prji timabil i sogu sjédsins. Tekin verda
til skodunar prju 16nd; Argentina og kreppan par um 1982, Indonesia og kreppan 1997 og
ad sidustu Island og hrunid 2008. Farid verdur yfir efnahagslega ségu pessara landa til ad
greina bakgrunn hvers lands, astedur sem lagu ad baki kreppunum, hvernig Alpjéda
Gjaldeyrissjédurinn hafdi adkomu ad peim og hvort/hvernig lifsgedi almennings hafa
breyst i kjolfar adkomu hans.

A0 lokum verda reifadar nidurstédur og rannséknarspurningum svarad.
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1 Inngangur

Eftir a0 hrun hinna islensku banka vard ario 2008 og Alpjoda Gjaldeyrissjédurinn var
fengin til ad ad hafa adkomu ad pvi mali hefur ahugi islendinga vaknad fyrir starfsemi
sjodsins. Eg hef sjalf tekid virkan patt i barattu fyrir kjorum almennings og pjodfélagsins
eftir ad islenska bankahrunid reid yfir. Medal pess sem ég hef gert er ad vera med i hop
sem skrifadi fyrrverandi framkveemdastjora Alpjéda Gjaldeyrissjodsins, Dominique
Strauss Kahn bréf um efnahagséztlun Alpjoda Gjaldeyrissjodsins vardandi Islandi. bessi
bréfaskipti a milli okkar og sjodsins leiddu af sér fund med fulltrGum Alpjéda
Gjaldeyrissjodsins, Mark Flanagan og Franek Rozwadowski, i Sedlabanka Islands 4.
desember 2009. Eftir ad hafa setid pennan fund jokst &hugi minn & sjédnum, ségu hans
og starfsemi til muna og ég hof ad kynna mér hann mun meira en ella hefdi verid.

Pegar pad kom ad pvi ad akveda hvert lokaverkefni mitt til BS gradu i vidskiptafraedi atti
ad vera kom pvi varla neitt annad til greina en ad reyna ad kafa betur i sogu og adkomu
sjodsins ad kreppum. b6 svo ad rannséknarspurningarnar séu; hvernig og hvort Alpjéda
gjaldeyrissjodurinn hafi breytt adkomu sinni ad peim I6ndum sem hann lanar til i
gegnum arin og hvort ad merkjanlegur munur hafi ordid a lifsgeedum almennings sem
rekja ma til adgerdadetlana Alpjdéda gjaldeyrissjédsins og hver birtingarmynd peirra
breytinga sé, eru samt mun fleiri spurningar sem vakna vid greiningu sem pessa.

Notar sjodurinn sému adferdafreedina fyrir pau 16nd sem hann hefur adkomu ad an
bess ad taka tillit til séreinkenna peirra a svidi efnahagsmala, menningar og
samfélagsuppbyggingar? Ef svo er kemur st adferdafraedi ad endingu nidur & viokomandi
I6ndum & svidi velferdarmala og samkeppnishafni? Hefur sjodurinn tekid sjlfan sig
neaegjanlega til endurskodunar i gegnum arin? Hefur st endurskodun skilad arangri?

Eins og sést hér ad ofan eru spurningar paer sem leitast verdur vid ad svara ekKi
eingbngu byggdar & vidskiptafreedilegum grunni heldur einnig & peim félagslega og
mannlega pvi ad & bakvid hvert reiknad exel skjal stendur heilt land, pegnar pess og

lifgaedi.



2 Alpjéda gjaldeyrissjodurinn

,»One of the key lessons, shared by most observers, is the need for stronger efforts at crisis
prevention. The course of the crisis clearly showed the difficulty of stopping such
developments once they have started. Some lessons in this area include the following: the
failure of the Fund and most other observers to foresee the crisis except in Thailand
underscores the importance of strengthened surveillance, particularly with regard to the
vulnerability of the exchange rate and the financial system, so that vulnerabilities can be
addressed before they become extreme* (IMF staff. 2000).
Alpjoda Gjaldeyrissjodurinn  (AGS) var stofnadur i jali 1944, vid lok seinni
heimsstyrjaldarinnar. Ad stofnun hans st6du 45 16nd og af peim gerdust 29 16nd adilar ad
sjoonum strax i byrjun. Nokkrar astedur voru fyrir stofnun hans og ein peirra var su ad
reyna ad stemma stigu vid kreppur & bord vid kreppuna sem reid yfir 1929 og hafdi
trollridid fjarmalakerfinu. Fyrsta verkefni sjodsins var ad finna leid til ad stadla nafnverd
gjaldmidla hverrar adildarpjodar fyrir sig. Margir hagfraedingar pessa tima, og ma par
sérstaklega nefna John Maynard Keynes (1883-1946) fra Bretlandi og Harry Dexter
White Ur bandariska fjarmalaraduneytinu, hoféu pa skodun ad kreppan 1929 hafi ordid
mun dypri vegna peirrar verndarstefnu og gjaldmidlaskipan sem rikti pa. Mestu
vandamalin voru bundin vid ad finna gengi & milli gjaldmidla sem voru annars vegar
bundnir gulli og hins vegar peirra sem voru pad ekki. bessi stada leiddi til pess ad 16nd
féru ad koma sér upp miklum forda af annars vegar gulli en hins vegar peningum, til ad
geta skipt i gull eftir porfum, sem aftur leiddi til minni gjaldeyrisvidskipta, minni erlendra
vidskipta og feerri starfa sem byggdu & erlendum vidskiptum. Allt petta orsakadi ad &
arunum 1929-1932 feéll virdi alpjédavidskipta um 63% (Knes, Michael).
pvi voru sett fram skyr markmid um starfsemi Alpjéda Gjaldeyrissjodsins er hann
var stofnadur. Pad kom medal annars fram i Grein I, i samningi peim er undirritadur var
1944 um starfsemi hans, ad adildarlond geetu fengid lan fra sjéonum til ad meeta
breytingum & greidslum lana sinna svo ad viokomandi land pyrfti ekki ad gripa til
adgerda sem veru neikveedar fyrir hagsald landsins & innlendum eda erlendum vettvangi.
Grein IV i sama samningi tekur fram ad til pess ad na pessu markmidi verdi komid a fot
samningum landa & milli um fast en po stillanlegt gengi gjaldmidla sem sjédurinn muni

hafa umsjon med og sjai til pess ad honum verdi framfylgt (Boughton, James M., 2004).
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Stofnun Alpjoda Gjaldeyrissjodsins arid 1944 hafdi pad ad markmidi ad meeta
samtimavandamalum vidskipta og gjaldmidla. Reglur sjédsins midudu ad pvi ad koma &
jafnveegi i pessum malum. bPvi ma segja ad hlutverk hans hafi verid tviskipt i byrjun.
Annars vegar var hann lanastofnun og hins vegar hafdi hann umsjon med pvi ad halda
jafnveegi a milli gjaldmidla mismunandi adildarlanda. Eftir pvi sem meira jafnveegi komst
a i efnahags og fjarmalum pjoda og sa styrkur for ad dreifast vidar, pvi meira vard fleedi
fjarmagns & milli landa. Adildarlond uxu misjafnlega mikid efnahagslega og notudust vid
mismunandi fjarmalastefnur. Med pessari proun komu i 1jés polmdork fastagengis
stefnunnar, hid svokallada Bretton Wood‘s kerfi, og ad ekki voru til naegar birgdir af gulli
og Dollurum til ad meta peim prystingi sem pessi proun framkalladi. Alpjoéda
Gjaldeyrissjéourinn brast vid med pvi ad breyta sattmala sinum og bua til pad sem kallast
Special Drawing Right‘s (SDR) sem vidbot vid pann forda sem var til stadar. bessi
vidbrogd sjodsins voru pod ekki ndég og pvi var hid upprunalega Bretton Wood’s kerfi
stillanlegs fastegengis pegar ordid dareidanlegt pegar ad oliukrisan reid yfir 1973.
Afleiding pessa var ad onnur breyting var gerd & sattmala sjodsins arid 1978 par sem
tekid var til greina ad gengi lykilgjaldmidla veeri liklegra til ad vera fljotandi eda ad
minnsta kosti hefou pad leyfi til ad taka breytingum oftar en Bretton Wood’s kerfid hefoi
getad hondlad (Boughton, James M., 2004)

Fram ad oliukrisunni 1973 starfadi Alpjoda Gjaldeyrissjodurinn samkveemt
upprunalegum sattmala sinum an mikilla breytinga. begar sjalfsted riki Afriku foru ad
gerast adilar ad sjodnum hafdi pad vidamikil ahrif a sterd hans og jok porf a
fjolbreytileika i starfsemi hans. Verulegar breytingar urdu a adkomu hans og eftirliti med
lantakendum sinum. Flest landa Afriku, sérstaklega i sunnanverdri Afriku, h6fdu og hafa
enn mjog lagar tekjur & mann (per capita income) og eru & medal peirra landa sem buda
vid mjog vanpréud hagkerfi. pegar sjodurinn for ad veita pessum I6ndum fjarhagsadstod
a attunda aratugnum vard hann ad finna leidir til pess ad nidurgreida lan sin, samraema
adstod sina 6drum opinberum stofnunum og fara i stefnumotun og préun a nyju skipulagi
og skilmalum fyrir lanum sinum. Asamt pessum breytingum jok Alpjoda
Gjaldeyrissjédurinn sérfreediadstod vid adildarlond sin og par med vikkadi hann starfsvid

sitt at fyrir svid hins upprunalega sattmala (Boughton, James M., 2004)



Enn meiri breytingar uréu & starfsemi sjodsins pegar kreppan reid yfir 1982. Hun
var 6druvisi en peer kreppur sem & undan héfou komid ad pvi leyti ad breidd og
fjolbreytileiki kroéfuhafa var mun meiri vegna alpjodavadingar & fjamalamorkudum. petta
olli pvi ad Alpjoda Gjaldeyrissjodurinn var allt i einu komin i hlutverk alpjodlegs
kreppuradgjafa pvi ad oliklegt var ad 16nd geetu leyst ur skuldavanda sinum gagnvart svo
fjolbreyttum hopi krofuhafa an utanadkomandi adstodar og radgjafar. Pbaverandi
framkvaemdastjéri Alpjoda Gjaldeyrissjodsins, Jacques de Larosiére, greip inn i
atburdarrasina med pvi ad neita ad sampykkja lanafyrirkomulag peirra landa sem kreppan
reid yfir i nema ad skrifleg loford leegju fyrir fra kréfuhdéfum bankanna um ad peir myndu
deila byrdinni med pvi ad auka Utlan sin. Pessi samstillta adgerd Utlana einkafyrirteekja og
Alpjoéda Gjaldeyrissjodsins sem parna for fram i fyrst skipti, vard sidan almenn
verklagsregla i medferd skuldavanda landa en i mismiklum mali p6. bad sem st6d eftir
vid lok pessarar kreppu er ad hlutverk Alpjoda Gjaldeyrissjédsins tok breytingum til
framtidar pegar hann kom ad kreppunni 1982 og vard su stofnun sem treyst var & i
skipulagningu adgerdaaeetlana vegna kreppuéstands hvar sem var i heiminum. Hlutverk
hans tok miklum breytingum og var sjédurinn allt i einu komin i adalhlutverk ad pvi leyti
ad hann sa um ad samrema timabundna opinbera fjarmoégnun, setja fram umbaetur i
stefnu viokomandi landa i rikisrekstri og reyndi ad endurheimta traust og skuldbindingar
fjarfesta og kroéfuhafa (Boughton, James M., 2004).

Sidan ad kreppan reid yfir 1982 hafa starfsadferdir sjodsins haldist ad mestu
Obreyttar, p6 hefur verid gerd st breyting & sidustu arum i 1jési peirrar kreppu sem nu
gengur yfir rikari 16nd heims og byrjadi seinnihluta 2007, ad leidtogar G-20 rikjanna hafa
gefid Alpjéoa Gjaldeyrissjodnum greent ljés & ad lengja greidslutima lana i 5 ar. Rokin
eru pau ad kreppa su er nu ridur yfir muni hafa langtimaahrif a alpjodamarkadi sem gerir
pad ad verkum ad fjarmalamarkadir munu ekki styrkjast ndg a 2-3 arum til pess ad standa
undir pvi ad endurfjarmagna lanin & vanalegum greidslutima Alpjéda Gjaldeyrissj6dsins
(Rogoff, Kenneth, 2010). Pad ma spyrja sig ad pvi hvort ad asteeda pessarar lengingar a
greidslutima sé tilkomin vegna pess ad rikari 16nd heimsins eru na ad etja vid kreppur.
Samkveemt ofangreindu hefur sjodurinn proast umtalsvert fra pvi ad hann var stofnadur

og hefur starfsemi hans verid endurskodud i gegnum arin. Hann byrjadi sem



eftirlitsstofnun og lanadrottinn en hefur préast Ut i ad vera adalradgjafi pjoda sem lenda i

kreppu eda 6drum fjarhagsvanda og pad a heimsvisu (Evrensel, Ayse Y., 2002)

2.1 Adkoma sjodsins ad efnahagskreppum

Umfang lanastarfsemi Alpjéda Gjaldeyrissjodsins hefur sveiflast verulega i gegnum arin.
Oliukrisan a attunda éaratugnum og skuldakreppan & niunda &ratugnum voru
meginastedur pess ad mikil aukning vard & lanum fra sjodnum arin & eftir. A tiunda
aratugnum vard fall Sovétrikjana og kreppan i Asiu til pess ad eftirspurn eftir lanum jokst
& ny. Aframhaldandi kreppa i Roménsku Ameriku leiddi til enn frekari eftirspurnar eftir
lanum um og eftir arid 2000. Seinnipart arsins 2008 pegar fjarmalakreppan for ad taka sér
bolfestu i préadari efnahagskerfum heims tok eftirspurn eftir lanum fra Alpjoda
Gjaldeyrissjéonum enn & ny stokk upp a vid og sér enn ekki fyrir endan & pvi (Imf.org,
2011B)

Adildarlond Alpjoda Gjaldeyrissjodsins geta farid fram & fjarhagslega adstod i
formi lana ef pau standa frammi fyrir pvi ad ekki sé nagjanlegt fjarmagn i bodi &
vidradanlegum skilmalum til ad standa skil & greidslum sinum a alpjodamarkadi eda til
annarra landa og samtimis vidhaldid vidunandi gjaldeyrisvaraforda. Lan fra Alpjdda
Gjaldeyrissjéonum eru pa einskonar studpudi sem mildar adlégunarferli landsins hvad
vardar efnahagsumbeetur og stefnu sem pad verdur ad fara i til ad rétta af greidsluvanda
sinn og byggja upp skilyrdi fyrir kroftugum hagvexti (Imf.org, 2011B)

pegar land faer lan hja Alpjéda Gjaldeyrissjéonum sampykkja stjornvold
vidkomandi lands ad breyta efnahagsstefnu sinni til ad komast yfir pau vandamal sem
leiddu til pess ad landid vard ad leita eftir lani fra alpjodasamfélaginu. Lanaskilyrdi pessi
eiga lika ad tryggja ad landid geti endurgreitt Alpjéda Gjaldeyrissjodnum ad fullu svo ad
fjarmagnid sé til stadar fyrir 6énnur adildarlénd sem pyrftu a lani ad halda (imf.org,
2011A)

Lan er yfirleitt veitt eftir ad gengid hefur verid frd samkomulagi sem getur, pegar
bad & vid, kvedid a um sérstakar adgerdir i efnahagsmalum sem rikisstjorn landsins hefur
sampykkt ad séu naudsynlegar til pess ad leysa greidsluvanda landsins. Fjarmalaaztiun
su sem samin er fyrir viokomandi land er sett upp af rikisstjorn landsins undir leidsogn

Alpjéda Gjaldeyrissjédsins. Hun er svo 16gd fyrir framkvemdastjorn sjodsins sem



viljayfirlysing (Letter of Intent). Eftir ad framkvaemdastjornin hefur sampykkt
viljayfirlysinguna er lanid greitt Gt i skémmtum sem eru hadir pvi hve vel gengur ad
innleida adgerdaraaetlun sjodsins i efnahagsmalum. I sumum tilfellum er adeins um ad
reeda eina utgreidslu & lani eftir ad viljayfirlysing hefur verid undirritud vid Alpj6da
Gjaldeyrissjédinn (Imf.org, 2011B)

Ofangreindar lanareglur hafa verid vid lydi hja Alpjoda Gjaldeyrissjodnum nanast
Obreyttar frd pvi um midjan attunda aratuginn er sjédurinn vard ad breyta reglum sinum
vegna adildarlanda Afriku og seinna voru pessar reglur styrktar pegar hann hafdi adkomu
ad kreppunni sem reid yfir Rbmonsku Ameriku. Sjodurinn stendur fyrir svokolludum
lanakerfum sem eru pa blanda af lanum fra sjodnum sjalfum og lanum fra I6ndum og
einkafyrirteekjum sem eru tilblin ad koma ad slikri adstod (Ayse, Evrensel Y., 2002).
Pessir pakkar eru settir upp @ mismunandi vegu eftir pvi hve mikla adstod land parf ad fa.
Sem demi um lanapakka méa skoda Grikkland sem hefur purft ad snda sér til sjoédsins
vegna ofpenslu i fjarmalakerfinu og mikillar skuldsetningar. Par hefur verid buin til pakki
sem samanstendur af lanum fra Alpjoda Gjaldeyrissjodnum 4&samt lanum fra
Evrépusambandslondum og neydarsjodi ESB (Clarke, Stephen og Daley, Claire, 2010).

Proun lantoku hefur verid i pa att ad & fleiri 16nd hafa purft ad sekja lan til sjédsins
og fra arinu 1980 hafa 91 riki med laga innkomu verid i samfelldu lanaferli hja Alpjéda
Gjaldeyrissjéonum, pad er ad segja, ekki er haegt ad sja hvar eitt lanaferli endar og nytt
byrjar. Hluti af opinberri skyringu & pvi er su ad arid 1980 betti Alpjoda
Gjaldeyrissjédurinn tveimur lanakerfum vid sem atlud eru ad adstoda riki med laga
innkomu (Evrensel, AyseY., 2002).

Onnur astaeda fyrir pvi ad ekki er haegt ad greina hvar eitt ferli endar og hid naesta
byrjar getur verid si ad algengustu lanin fra Alpjéda Gjaldeyrissjédnum, svokollud
,braarlan® eru sett til 2-3ja ara i senn, nema i undantekningartilfellum. pad pydir ad 16nd
i kreppu hafa purft ad greida lan sin til sjédsins ad peim tima lidnum. Fyrir mérg 16nd
hefur pad ekki verid mogulegt pannig ad annad hvort hefur verid lengt i lanum peirra fra
sjodnum eda peim hefur verid bodin ny lan til ad greida eldri lanin med og eru pau par
med komin i lanahringras hja Alpjéda Gjaldeyrissjédnum sem virdist geta teygst til

margra ara (Rogoff, Kenneth, 2010).



Lanareglur Alpjoda Gjaldeyrissjédsins eru skyrar hvad vardar krofur um endurreisn
fjarmalakerfisins, greidslugetu og efnahagslegar umbetur. Reglurnar eru eins fyrir 6ll
I6nd sem eiga adild ad sjodnum og hefur Sjodurinn legid undir &maelum um ad steypa
alla i sama mot og taka ekki tillit til hvernig almenningi i vidkomandi 16ndum reidir af

begar efnahagsumbaetur eru keyrdar inn i 16nd sem na pegar lida vegna kreppuéastands.

2.2 Skodanaagreiningur um adferdir Alpjoda Gjaldeyrissjddsins

Fra pvi ad Alpjoda Gjaldeyrissjodurinn breytti reglum sinum & attunda aratugnum hefur
hann verid skotsponn mikils skodanaagreinings hinna mismundandi hdépa og adila.
Asteeda pessa agreinings er sérstaklega st ad sjodurinn for ad hafa afskipti af
rikisfjarmalum landa sem purftu a adstod hans ad halda og fannst mérgum hagfraedingum
og fjarmalasérfreedingum nog um. Paul Krugmann og Joseph Stiglitz til deemis, hafa synt
fram & med kenningum sinum ad ekki eru neinar sannanir fyrir pvi ad land sé fljotara ad
na sér Ut ar efnahagslegu kreppuastandi med afskiptum sjédsins & pennan hatt. Einnig
hafa peir hallmealt sjodnum fyrir ad kynna sér ekki nogu vel adsteedur og sérstodu hvers
og eins lands sem parf 1an fra sjodnum. beir telja ad med pvi ad steypa 61l 16nd i sama
mot og adgerdardatlanir komi pad nidur & peim lI6ndum sem passa ekki inn i motid sem
sjodurinn notar (Efnahagsraduneyti.is, 2011).

pegar fjarmalakreppur og vandamal eru i uppsiglingu hafa rikisstjornir landa tekid a
peim 4 ymsa vegu med mismunandi arangri. Med adkomu Alpjéda Gjaldeyrissjédosins
eru sett upp ferli i efnahagsmalum sem rikisstjornir nota sér til ad taka & vandanum.
Oftast eru peer adgerdir sem farid er i sarsaukafullar fyrir samfélagid i heild til mislangs
tima par sem per innihalda oft mikinn nidurskurd, skattahaekkanir og atvinnuleysi i
kjolfarid. pad ber pvi mikid a pvi ad almenningur rikjanna setji sig upp a méti peim
adgeroum sem farid er i par sem ad paer koma nidur & velferdakerfum og lifsgeedum folks
(Vreeland, James R., 1999).

Stjornvold verda oftast ad fella gjaldmidil landsins til skemmri eda lengri tima. b6
svo ad pessi adgerd sé naudsynleg pa hefur hin skammtimavirkni sem ad almenningi
(kjosendum) pykir ekki fysileg. Henni fylgir nidurskurdur, verdbolga og haekkandi verd a
naudsynjum til almennings. Frankel (2005) og Walter (2006) halda pvi badir fram ad par

sem ad stjornmalamenn peirra landa sem purfa & adstod sjodsins ad halda, lendi i



eldlinunni vegna ovinsalla dkvardana i efnahagsmalum eftir kreppu, pa noti peir Alpjéda
Gjaldeyrissjodinn sem skalkaskjol fyrir pessar akvardanir (Dreher, Axel, 2008).

par sem ad adferdafreedi sjodsins er umdeild medal hagfreedinga hafa verid
skrifadar baedi med og & mati skyrslur um malid. Paul Krugmann og Joseph Stiglitz hafa
aftur & moéti badir haldid pvi fram ad Alpjoda Gjaldeyrissjodurinn hafi aukid beina
adkomu sina ad rikisfjamalum svo mjog ad pad sé ekki forsvaranlegt og ad synt hafi
verid fram & ad nidurskurdur, skattahaekkanir og atvinnuleysi, sem hefur fylgt afskiptum
Alpjoda Gjaldeyrissjodsins af rikisfjarmalum, hafi litid sem ekkert um pad ad segja hve
fljott land er ad né sér ut ar efnahgaskreppu. Peir hafa gengid svo langt ad halda pvi fram
ad pessi tilmeali og afskipti Alpjoda Gjaldeyrissjédsins hafi pvert & moti 6fug ahrif og
vidhaldi kreppuéastandi mun lengur. bad fer pvi tveimur ségum af pvi hvort ad Alpjéoa
Gjaldeyrissjéourinn hafi beina adkomu ad rikisfjarmalum eda komi adeins med tilmeeli
um adgerdir i peim (Krugman, Paul R. 2009 og Stiglitz, Joseph E., 2009).

Alpjéda Gjaldeyrissjédurinn asamt 6drum stofnunum notar verga landsframleidslu
landa sem meelieiningu & pad hvernig gangi i peim l1éndum sem hann kemur ad. Verg
landsframleidsla er meaelieining sem meelir hve mikill hagvoxtur er, hve mikid af innkomu
er notud i neyslu a méti fjarfestingu eda sparnadi og hverskonar neyslumunstur er i gangi
i pjoofélaginu. St gagnryni sem komid hefur fram er ad Alpj6da Gjaldeyrissjodurinn noti
verga landsframleidslu til ad syna fram & velferd pj6da p6 svo ad ekkert i jofnunni um
verga landsframleidslu meeli til deemis efnahagslega eda félagslega velferd almennings
(Costanza, Robert, Hart, Maureen, Posner, Stephen og Talberth, John, 2009).

Sjodurinn hefur einnig legid undir &meli oftar en ekki vegna framgdngu sinnar i
vanpréudu rikjunum og hefur pvi verid haldid fram ad med uppsetningu aztlanna sinna
geri hann pessi riki ad ,,askrifendum* ad adstod sjodsins og taki gedpodttadkvardanir hvad
vardar adstod til peirra almennt. Sem daemi um slika gagnryni eru méalefni Epidpiu sem er
eitt af fateekustu 16ndum i heimi. Alpjéda Gjaldeyrissjodurinn hetti vid lan til Epidpiu
pratt fyrir ad engin verdbdlga veeri meaelanleg og hagvoxtur veeri jakveedur, sem eru
adalvisarnir ad stddugum efnahagsmalum. Samt eru petta paettir sem eru skilyrdi fyrir pvi
ad Alpjéda Gjaldeyrissjodurinn lani landi. Alpjoda Gjaldeyrissjodurinn hafdi ahyggjur af
framtidarfjarlogum landsins en mat pad sem svo ad rikistekjur i formi skatta og erlendrar

hjalparadstodar veeri ekki nagjanlegt og ef erlenda adstodin félli nidur myndi Epidpia



vera i efnahagslegum vandraedum. Alpjoda Gjaldeyrissjodurinn hélt pvi fram ad erlend
adstod veeri ekki stooug innkoma og pvi ekki haegt ad reikna med henni til lengdar.
Reyndar hafa hagfreedingar haldid pvi fram ad erlend adstod til vanprbadra rikja sé
stddugri innkoma en tekjur af skottum par sem sveiflur i atvinnulifi geta verid miklar
(Stiglitz, Joseph E., 2002).

Alpjoda Gjaldeyrissjodurinn stendur einnig fyrir, i samstarfi vid Alpjoda Bankann,
adgerdaraaetlun fyrir pridjuheimslondin sem kallast Stuctural Adjustment Programs
(SAP) sem gagnrynendur halda fram ad sé hannad til ad draga Ur neyslu i
préunarléndunum og auka framleidslu til utflutnings svo ad 16ndin geti borgad skuldir
sinar. Petta hefur leitt til offramleidslu & voérum til atflutnings og stédugum
verdlaekkunum & peim. pvi er haldid fram ad pessi adferd hafi einnig leitt til stddnunar i
hefdbundnum landbunadi og hins endalausa flakks landlausra baenda i hverju einasta
Afriku riki sem sjodurinn hefur haft adkomu ad. Fedudryggi hefur pvi fallid mjog mikid
i hinum pridjaheimi. Sunnanverd Afrika er ordin had innflutningi & mat og kemur pad
I6ndunum i mjog viokvemt &stand gagnvart umheiminum. pad er einfaldlega ekki til
neegur gjaldeyrisvarafordi til ad standa undir innflutningi & mat ef tekid er tillit til
verdlekkanna a atflutningsvérum og skuldum sem l6ndin verda ad borga (Danager,
Kevin, 1994).

Hin svokallada Washington Viska (The Washington Consensus) sem sjodurinn tok
ad vinna eftir um 1990 hefur sidar verio gagnrynd mikido af hagfreedingum eins og
Stiglitz, stjérnmalaménnum hins pridjaheims og félagasamtokum gegn hnattveedingu svo
einhver demi séu nefnd. Washington viskan gekk i stuttu mali Gt & stddugleika,
einkavaedingu og 6heftan markadsbuskap. Flaedi fjarmagns atti ad vera frjélst inn og Gt ar
I6ndum og regluverk atti ekki ad hefta petta fledi eda fjarfestingar. Um midjan tiunda
aratuginn pegar kreppur ridu yfir Asiu, sem hafdi tileinkad sér pessa visku ad miklu leyti
i sinum fjamalaumhverfi, var stefnan gagnrynd og vard samheiti prongrar
hugmyndafraedi og 6raunhafra markmida laissez faire markadshyggju (Boughton, James
M., 2004). Margir adilar i Romonsku Ameriku halda pvi fram ad Argentina hafi ordid
fyrir kreppu aftur um 2001 vegna upptoku Washington Viskunnar eftir kreppuna 1982.
Astaeda pess ad adferdin gekk ekki var ad hluta til vegna pess ad hagkerfi landanna voru
ekki nogu proud fyrir (Williamson, John, 2004).
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Skyrslur voru gefnar at aratuginn fyrir hrunid 2008, par sem bent var a ad skortur
veeri & reglum og ad breytinga veeri porf a fjarmalamorkudum. Einnig var hvatt til ad
motun peningamalastefnu teeki mid af &hrifum hennar a lanapenslu og eignaverd. P4 svo
ad adalmarkmid peningamélastefnu veeri verdstodugleiki hafdi han ahrif & ofangreind
adtrioi. Samkveemt skyrslu Dreher og Vaubel (2004a) er meiri pensla i hagstjorn landa
sem hafa adgang ad herri lanum fra Alpjéda Gjaldeyrissjodnum. Einnig telja peir liklegt
ad 1ond sem hafa adgang ad lansfé fra Alpjoda Gjaldeyrissjodnum verdi fornarlémb
fjarméalaspekulanta og &hettufjarfesta, sem greda & adkomu sjédsins par sem peim er
ekki hegnt fyrir ahaettufjarfestingar sinar. Liklegra er ad ahattufjarfestar fai tap borgad ad
fullu med adkomu Alpjoda Gjaldeyrissjodsins en ekki (Efnahagsraduneyti.is, 2011).

Eftir ad alpjoda fjarmalamarkadir foru ad syna veikleika um og eftir 2007 sem svo
endadi med hruni Lehmann‘s Brother‘s i Bandarikjunum og skommu sidar hruni hinna
islensku banka, for ad bera meira & gagnrynisroddum & starfsheetti sjodsins. pekktir
hagfreedingar sem sumir hofdu gagnrynt sjodinn arum saman og varad Vvid pvi ad adferdir
hans vid greiningar veeru ekki ad skila raunastandi efnahags, stigu fram i dagsljésido med
opinbera gagnryni. Medal peirra sem varad hofdu vid heaettunum voru medal annars
Robert Shiller og Paul Krugman sem bentu itrekad & ad sihaeekkandi hdsnadisverd myndi
a endanum leidrétta sig. Einnig spadu hagfraedingarnir Michael Burry og Nouriel Roubini
til um ad tengsl veeru & milli hruns & hisnadismarkadi og fjarmalakreppu, ad
fasteignabolan sem ekki var einsdeemi & islandi myndi ad lokum skada fjarmalastofnanir
alvarlega (Efnahagsraduneyti.is, 2011).

Nyverid hefur verid settur upp sér pakki fyrir pridjuheimslondin par sem ad
greidslur af lanum peirra eru vaxtalausar Gt arid 2011. Er petta gert vegna pess ad
greidslubyrdi lananna er of mikil fyrir pessar pjodir og pa serstaklega vegna pess ad lanin
eru ekki i gjaldmidlum pessara pjéda heldur i evrum, dollurum, yenum eda pundum.
Sjodurinn hefur tekid mismunandi akvardanir um lan til pjéda og er stadan su ad l16nd
sem eru med dollara, pund, yen og evrur sem sinn eigin gjaldmidil fai
undantekningarlaust 1an i peim gjaldmidli. Lond sem eru ekki med pessa gjaldmidla en
halda Gt sinum eigin gjaldmidli, eins og islendingar gera med islensku krénunni, fa sin
lan alltaf i erlendum gjaldmidli. betta hefur gert pad ad verkum ad mismunur er &

greidslugetu landanna burtsed fra efnahagslegri st6du peirra i rikisfjarmalum og &
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alpjodamorkudum. Pegar land parf ad borga lan i erlendum gjaldmidli mun
ohjakveemilega koma upp su stada ad gjaldmidill landsins stendur illa gagnvart peim
gjaldmidli sem borga & i og mun pvi kosta meira fyrir landid fjarhagslega ad standa vid
skuldbindingar sinar vid Alpjéda Gjaldeyrissjoédinn (Evrensel, Ayse Y., 2002).

A sidustu &rum hefur borid meira og meira & gjaldmidilsvandamalum rikja og hefur
pad aukid umraeduna um stédu Alpjoda Gjaldeyrissjodsins i alpjoda fjarmalakerfinu og
hvada hlutverki hann eigi ad gegna i framtidinni. Margir freedimenn halda pvi fram i dag
ad Alpjéoa Gjaldeyrissjéourinn hafi tapad sinu upprunalega hlutverki og éalita hann
sidasta Urreedi rikja i fjarmalakreppum og pa ekki & jakvaedan hatt. Ef lita & til
framtidarhlutverks sjodsins og endurmeta pad méa ekki horfa fram hja starfsemi hans i
fortid (Ayse Y. Evrensel, 2002). Sjodurinn sjalfur sa sig kndinn til ad endurskoda og
greina hvernig stadid veeri ad starfssemi hans, eftirliti og greiningum & efnahagskerfum
adildarlanda sjodsins eftir hrunid 2008 og arid 2011 kom 0t skyrsla & vegum sjédsins par
sem farid er gagnrynid i ymsa peetti i starfsemi hans (Dreher, Axel, 2008).

I 1j6si ofangreindra upplysinga og pess agreinings sem Alpjoda Gjaldeyrissjodurinn
seetir vegna adkomu sinnar ad kreppum mun ég nu lita & prja mismunandi timabil i ségu
sjoosins til ad setja fram greiningu @ adkomu hans, vinnuadferdum og ahrifum peirra
adgerda & lifsgedi almennings i peim I6ndum sem um radir. Tekin verda til athugunar
I6ndin, Argentina 1980, Inddnesia 1997 og island 2008 sem hafa &1l lent i kreppu og
tekid vid lanum fra AGS.

2.3 Samantekt

Ef farid er yfir sogu Alpjoda Gjaldeyrissjodsins ma i raun segja ad hann hafi ekki verid
skrefi & undan med tilliti til ad endurskoda sjalfan sig og starfsadferdir. Eins og kemur i
1j6s hér ad ofan hefur honum verid ,,ytt Gt i breytingar 4 reglum og starfshattum a medan
eda eftir ad breytingar eiga sér stad a fjarmalakerfinu hverju sinni. Pegar Bretton Woods
kerfid var lagt af var pad vegna prystings frd& markadi sem var ad taka breytingum til
alpjodlegra og meira fljétandi fjarmalakerfis & alpjodavisu en adur hafi pekkst.

I stofnsampykkt sjodsins kemur fram ad sjédurinn eigi ad meta og hafa yfirsyn yfir
hagkerfi peirra pjéda sem eiga adild ad honum til pess ad geta varad vid hattum og

komid i veg fyrir kreppur. Hingad til virdist petta hlutverk hans ekki hafa gengid mjog
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vel og ma par nefna skyrslu sem hann gaf Gt 2006 um pad hve traust islenska bankakerfid
veeri pratt fyrir ad pad veeri ordin naer tifold landsframleidsla.

Gagnryni su er Alpjoda Gjaldeyrissjédurinn hefur ordio fyrir i gegnum arin er
margpett. SU gagnryni sem hefur borid einna mest & er ad hann steypi allar pjodir i sama
mot pegar ad kemur ad pvi ad leysa skuldavanda pjéda sem til hans leita. Sjédurinn
stadfesti petta munnlega & fundi sem haldin var i Sedlabanka islands 2009. bar voru
vidstaddir annars vegar Mark Flanagan og Franek Rozwadowski fyrir Alpjoda
Gjaldeyrissjédinn og hins vegar 12 manns sem hofdu verid i bréfaskriftum vid Strauss
Kahn vegna efnahagsaztlunar peirrar sem Alpjéda Gjaldeyrissjédurinn hafdi kynnt fyrir
[sland eftir hrunid 2008. Annar starfsmadur sjodsins, Flanagan sagdi beint Gt ad ekki
veerid litid sérstaklega til séradstedna i hverju landi fyrir sig pegar gerdar veeru
adgerdaraatlanir heldur ynni sjédurinn eftir stodludu modeli sem veeri notad a allar pjodir
sem leita til hans um lan (Gunnar Skuli Armannsson svafingalaknir, 11. 12 2011).

Ef ad Alpjoda Gjaldeyrissjodurinn vinnur & pennan hatt er ekki undarlegt ad 16nd
komi misvel undan adstod hans. Land sem n0 pegar er med velferdarkerfi sem er ekki
mjog proad eda innvidi samfélags sem hefur ekki verid vidhaldid & vidunandi hatt ma
ekki vid ad skorid sé nidur i velferdakerfi eda samfélagslegri uppbyggingu til ad na peim
efnahagslegu markmidum sem sjodurinn setur fram ad purfi ad nd a pvi timabili sem
landi® er undir hans umsja. I lj6si pessa ma komast ad peirri nidurstodu ad adstod
Alpjoda Gjaldeyrissjodsins komi til med ad gagnast peim I6ndum sem falla beint undir
skilgreiningar sjodsins sjalfs og ad pau 16nd sem gera pad ekki & einn eda annan hatt

muni alltaf koma efnahagslega skokk Gt ur samstarfi vid hann.
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3 Kreppan i Romodnsku Ameriku 1980

Telja margir sérfreedingar ad hluta af orsok kreppunnar sem skall @ i Romdnsku Ameriku
megi rekja til aukinnar starfsemi bandariskra banka og aukinnar lanastarfsemi til
Roémonsku Ameriku sem var i efnahagslegri uppsveiflu. Sem demi um voxt pessa tima
var verg landsframleidsla meld & raunvirdi ad medaltali um 6% & ari adur en oliuverd
fjorfaldadist a arunum 1973-74. Meira ad segja eftir ad oliuverd fjorfaldadist hélt
Rdémanska Amerika &fram ad vaxa um 4-5% éarlega. Pessi vidvarandi voxtur gerdi pad ad
verkum ad serstaklega bandarisk fyrirteeki og fjarfestar, fjarfestu i markadinum sem leiddi
til pess ad alpjodlegir bankar settu a stofn Gtiba i Romdnsku Ameriku til ad stydja vid
fjarfestingar og vioskipti. Haftastefna hafdi verid rikjandi i Romonsku Ameriku eftir
kreppuna 1929, i vidskiptum og efnahagsmalum, gengi pesdésins var fellt reglulega, hoft
voru & peningadtstreymi og skuldanidurfellingar voru med reglulegum millibilum. Arin
fyrir kreppuna foru 16nd hennar ad byggja upp innlendan idnad til ad beeta stédu sina a
samkeppnismodrkudum. Pessi uppbygging var kostnadarsom og kalladi & miklar
fjarfestingar sem ad hluta til komu fra Sedlabénkum landanna i formi peningaprentunar
og ao hluta til sem lansfé fra alpjodlegum bankamarkadi, sérstaklega hinum bandariska
hluta hans. begar for ad prengja ad Bandarikjunum og verdbdlga heaekkadi tok
sedlabankastjori Bandarikjanna, Volker, af skarid og heaekkadi vexti i Bandarikjunum.
Petta gerdi pad ad verkum ad lan til Rbmdnsku Ameriku sem héfou adur borid nanast
neikvaeda vexti urdu mjog 6hagstaed par sem ad vextir & peim ruku upp ur 6llu valdi (The
LDC dept crises).

Kreppuna i Romdsku Ameriku og par & medal Argentinu ma rekja til 12. agust
1982 pegar fjarmalardherra Mexikd tilkynnti ad Mexikd geeti ekki stadid vid
skuldbindingar sinar gagnvart bandariskum vidskiptabnkum sem greida atti hinn 16.
agust sama ar. Til greidslu voru 80 milljardar Bandarikjadala mest megnis i peim
gjaldmidli. Upp ar pessu versnadi efnahagsastandid til muna og i oktéber arid 1983 hofou
27 16nd sem til samans skuldudu 239 milljardar Bandarikjadala endursamid um skuldir
sinar vid einstaka vidskiptabanka eda voru i endursamningaferli. Af pessum 27 I6ndum
voru 16 peirra Romonsk Amerisk og fjogur sterstu I6ndin; Mexiko, Brasilia, Venezuela

og Argentina attu skuldbindingar vid fjarmalastofnanir ad veromeeti 176 milljardar
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Bandarikjadala til samans eda um 74 % af heildarskuldbindingum hinna minna préudu
landa. Af pessari upphaed voru 37 milljardar skuldir vid 8 steerstu vidskiptabanka
Bandarikjanna og samsvaradi su upphad 174% af eigin fé og gjaldeyrisvaraforda pessara
fjogurra landa. S aheetta var fyrir hendi ad nokkrir af steerstu bénkum heims & peim tima
lidu mikid tap vegna pessara Gtlana (The LDC dept crises).

A arunum fyrir 1982 vard haftastefna landanna ad vikja fyrir frjalsari
vidskiptahattum og eitt af markmidum landanna var ad beta stédu sina gagnvart rikari
I6ndum heims & alpjédamdrkudum. Stefnan i Romodnsku Ameriku, vard pegar til lengri
tima er litid skadleg fyrir efnahag landsins par sem vidvarandi gjaldeyrishoft leiddu af sér
omanneskjulega flokid regluverk sem grof undan einkaframtaki og Ol af sér mikla
spillingu. Innflutningshémlur sem adeins hoféu att ad vera timabundnar urdu ad
vidvarandi hoftum og ad baki peim prifust dskilvirk fyrirteeki. Hundrud pusund manns
voru radnir i pjéonytt fyrirteeki sem drégu ad sér skattfé en gatu ekki veitt naudsynlega
bjonustu. Medfram pessu var eydsla einnig um efni fram sem leiddi til algengra og
alvarlegra verdbolguskota. bvi ma segja ad efnahagur hafi verid 6stédugur og hadur
duttlungum rddamanna hverju sinni (Jara, Alejandro, Moreno, Ramon og Tovar, Camilo
E., 2009).

Argentina eins og 6nnur 16nd i Roménsku Ameriku vard illa ut ur kreppunni 1982
og til ad greina adkomu Alpjéda Gjaldeyrissjodsins ad kreppunni mun nu verda litio
nanar & adkomu sjédsins ad Argentinu

3.1 Adkoma Alpjoda Gjaldeyrissjddsins

Argentina hefur verid undir umsja Alpjoda Gjaldeyrissjédsins fra pvi um haustid 1982
eftir ad herstjornin par i landi hafdi fellt gengi pesésins um 10%, 2 febrtar 1981 en pad
hafdi ekki afgerandi ahrif & traust alpjodafjarmalamarkada & pesoinn. | enda mars sama ar
var gengid fellt aftur um 23% en su adgerd hafdi heldur ekki roandi ahrif &
fjarmalamarkadina. Sama ar var haldin fundur stjornvalda Argentinu og Alpjoda

Gjaldeyrissjodsins (vardandi grein 1V)* til ad na samkomulagi um lan og adgerdir til ad

! Under Article IV, member countries undertake to collaborate with the IMF and with one another to
promote stability. For its part, the IMF is charged with (i) overseeing the international monetary system to
ensure its effective operation, and (ii) monitoring each member's compliance with its policy obligations
(imf.org (C), 2011).
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beeta stodu Argentinu sem var mjog 0stooug vegna harrar skuldsetningar einkafyrirteekja
og rikis (Boughton, James M., 2001).

peer adgerdir sem farid var i & eftirfarandi timabili, samkveemt azetlun vio Alpjéda
Gjaldeyrissjéosins, voru medal annars ad setja peséinn & flot til pess ad auka
samkeppnishafni. Einnig voru laun opinberra starfsmanna fryst og utgjold skorin nidur til
Oardbeerra opinberra fyrirteekja. Badar pessara adgerda leiddu til leekkunar lantdku hja
erlendum bonkum. Ferli Argentinu med Alpjoda Gjaldeyrissjodnum litadist po ad hluta
til af Falklandseyjastridinu og miklum hreeringum i stjérnmalum sem p6 endadi med ad
Raul Alfonsin var kosinn borgaralegri kosningu eftir valdatid herstjorna. Vegna pessara
atburda teygdist sa timi sem nota atti i lokasamkomulag a milli Argentinu og Alpj6da
Gjaldeyrissjéosins lengur en &xtlad var i byrjun. Falklandseyjastridid gerdi pad ad
verkum ad samskipti Argentinu og Bretlands voru stird og Alpjéda Gjaldeyrissjodurinn
setti fram skilyrdi ad lausn finndist & malum rikjanna hvad vardadi fjarhagslegar
skuldbindingar svo ad heagt veeri ad halda afram ferlinu um lan til Argentinu (Boughton,
James M., 2001).

I byrjun juni 1983 fékk Argentina 320 milljonir Bandarikjadala ad lani fra Alpj6da
Gjaldeyrissjéonum. Var pad lan hluti af lanafyrirgreioslusamkomulagi sem var had
ymsum skilmdlum hvad vardadi tiltekt i rikisfjarmalum s.s nidurskurdi og
skattahaekkunum, hakkun vaxta og greidslur skulda til annara landa. Argentina st6d ekki
ad fullu vio sinn hluta af samkomulaginu vid Alpjoda Gjaldeyrissjédinn og méa par nefna
ad stjornvold skrifudu ekki undir lanasamninga vid einkabanka upp & annars vegar 300
milljon Bandarikjadala og hins vegar 1,5 milljarda Bandarikjadala og pau brutu samninga
ad ooru leyti hvad vardar samskipti vid Breta. Alpjoda Gjaldeyrissjodurinn komst ad
peirri nidurstddu ad stjornvold hefdu enga stjorn & launakostnadi og hefdu brotid loford
um greidslu lana og par med veeri grundvollurinn fyrir aetlunum i rikisfjarmalum horfin.
pvi var seinni hluti lans pess er lofad hafdi verid af Alpjoda Gjaldeyrissjodnum i byrjun
samkomulags, ekki greiddur ut. b6 tokst ad endingu ad komast ad samkomulagi um lan
fré sjodnum asamt einkabdnkum (Boughton, James M., 2001).

Argentinskum stjornvéldum tdkst, samkveemt aztlun Alpjéda Gjaldeyrissjodsins ad
leekka gildissvid og adkomu hins opinbera ad fjarmalum og auka gagnseai. Lykiladgerdir

gengu ad mestu leyti Ut a ad einkavada rikisrekin fyrirteki, stofnanir og héradsbanka,
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einfalda skattakerfid, styrkja fjarhagsastlunargerd rikisins og beeta upplysingafleedi um
rikisfjarmal. Einnig var i &atluninni nidurskurdur i rikisfjarmalum hvad vardadi

opinberar framkvaemdir og stofnanir og skattahaekkanir (Imf.org, 1999).

3.2 Almenningur og lifsgeedi

P& svo ad Argentina hafi verid i vidvarandi kreppuastandi sidustu 30 arin mun pessi kafli
einungis lita til kreppunnar 1982 og tveggja ara fyrir og eftir hana. Astedur kreppunnar
eru fyrst og fremst efnahagslegar leegdir en pod liggja félagslegar og menningarlegar
astedur parna ad baki ad einhverju leyti. Taka verdur tillit til ad vegna Ostddugs
stjornmalaastands i Argentinu og herforingjastjorn arin fyrir kreppu er litid til af
opinberum télum um lifsgedi og lifskjor almennings.

A niunda aratugnum var Argentina, pratt fyrir borgaralega kosningu Raul Alfonsin,
enn i peirri stodu ad audur og vold voru & farra manna héndum. Peir riku héldu &fram ad
verda rikari og peir fateeku, fatekari. Arid 1980 lifdu um 28% af pjodinni undir
fateekramorkum sem var hakkun ef midad er vid aratuginn a undan par sem 7% lifou vid
bessar adstedur. Arid 1984 sa Alfonsin stjornin sig knuna til ad setja af stad
matarutdeilingardgetlun sem naai til einnar milljonar fjolskyldna eda um 16% af pjédinni.
Var petta gert eftir ad mannudarfélagasamtok asetludu ad um 35% af bérnum Argentinu
&ttu vid mikinn naringaskort ad strida. (Rudolph, James D., 1985).

A sama tima foru ad risa svokollud Villas miseria (porp eymdarinnar) upp i Utjadri
péttbyla um alla Argentinu sem urdu ad stérum samfélégum i nagrenni vid verksmidjur
eda Onnur stor idnadarfyrirteeki. Stér hluti pessara porpa hafoi ekki yfir ad rada
félagspjonustu eda adgangi ad drykkjarvatni eda skolpi. Astaeda pess ad porpin risu var st
ad fleiri ur lag- og millistétt fludu atvinnuleysi dreifbylisins i atvinnu i péttbyli og fér pvi
ad bera & husnadisskorti i péttbylum. Hasnadisskorturinn hafdi pau ahrif ad hdsaleiga
haekkadi upp i allt ad 75% af launum verkamanns. Einnig voru hdsaleigusamningar a
pann hatt ad borga vard 2 manudi fyrirfram sem tryggingu og husaleiga haekkadi svo
méanadarlega i ofanalag. Alfonsin hafdi farid Gt i vidamiklar adgerdir i rikisfjarmalum til
ad rétta af baga stoou vegna erlendra skulda, verdbolgu, efnahagssamdrattar. Medal
adgerda voru frysting launa og frysting & voruverdi. A pessum tima var Argentiskt

bjoofélag, pjoofélag andsteedna & mérgum svidum. Einn af kostum samfélagsins var ad
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bad rédi yfir pjalfudu og menntudu folki en okostirnir voru ad ofgnott var af félagslegum
og efnahagslegum vandamalum. Argentina hafdi statad af einum af bestu skolakerfum i
Roémonsku Ameriku en undir herstjornum hafdi pad skolasamfélag verid kigad og hafdi
pad grafid undan skolakerfinu i heild. Stjorn Alfonsin kom med ferskan vind breytinga
inn i skolakerfio og reyndi ad gera adri menntun adgengilegri fyrir breidari
bjodfelagshop (Rudolph, James D., 1985).

A niunda ératugnum var opinbera stefnan i heilbrigdismalum i Argentinu ad
einkaveeda alla heibrigdispjonustu. Afleiding pessa var ad heilbrigdispjonusta versnadi a
sama tima og atvinnuleysi jokst og laun leekkudu. Litid er til um heilbrigdistolur pessa
tima vegna ritskodunar peirrar sem atti sér stad fram til desember 1983. P4 kemur fram
ad heilbrigdiskerfi Argentinu var i peirri stodu ad pad voru tveir leeknar a hverja eina
hjokrunakonu en vegna Ohagkvemrar og Ojafnrar dreifingar heilsugaeslu og
heilbrigdispjénustu var adgengi almennings ad henni 6fullnegjandi (Rudolph, James D.,
1985).

I byrjun ars 1984 voru laun ordin 30% legri en arin fyrir kreppuna 1982 og
kaupmattur leekkadi mjog snogglega. Sérstaklega millistéttin vard ad skera nidur neyslu
sina til pess ad endar nedu saman. Peir sem gatu foru ad vinna tver vinnur og i mérgum
fjolskyldum jokst adkoma barna ad pvi ad vidhalda fjarhagslegu oryggi. Opinber
pjonustustorf urdu adalstarfsgrein margra i millistéttinni og opinberar stofnanir
sveitarfélaga og rikis urdu adalatvinnurekendur félks & medan uppsagnir ridu yfir
innlendan idnad og einkafyrirteeki. Um aramot 1984 syna télur ad adeins 1/3 af pjodinni
pénadi meira en 265 Bandarikjadalir & manudi sem var naudsynlegt til ad feeda fjogurra
manna fjolskyldu. Margir i milli- og lagstétt fengu ekki vinnu og foru ad vinna fyrir
sjalfan sig i svarta hagkerfinu (Rudolph, James D., 1985).

Folksflutningar hafa verid hluti af ségu Argentinu um 6munatid. Ekki hafa adeins
folksflutningar fra Argentinu verid algengir heldur hefur lika verid algengt ad folk sé ad
flytja til Argentinu fra nagrannaléondunum Boliviu, Chile, Paraguay og Uruguay. Vegna
mikilla félksflutninga fra Argentinu & sidari arum hefur haegt a folksfjélgun i landinu.
pad sem er frabrugdid folksflutningunum fra Argentinu ef midad er vid 6nnur 16nd
Rémdnsku Ameriku er ad peir sem eru ad flytja fra Argentinu eru vel menntad folk,

sérstaklega teekni og haskolamenntad (World health organization).
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3.3 Samantekt

Ef ofantalin gogn eru skodud ma sja ad Alpjoda gjaldeyrissjédurinn hefur verid innan
landameera Argentinu ad mestu leyti sidan arid 1982. Fjarméalaadstod hans til Argentinu
byrjadi sem neydarlan vegna Iélegrar hagstjornar til margra ara en einnig vegna of harra
erlendra skuldbindinga, mest til bandariskra banka. Adgerdardztlun Alpjdéda
Gjaldeyrissjodsins fyrir Argentinu var mjog kroftug og tok til margra patta i
rikisfjarmalum. Vegna mikillar spillingar og &stodugleika i stjérnmélastétt var
adgerdardztlun Alpjoda Gjaldeyrissjédsins mjog strong pegar kom ad pvi ad taka a
regluverki, efnahagslegum pattum og koma & adhaldsadgerdum i rikisfjarmalum.

pad verdur ad taka mid af pvi ad Argentina statadi ekki af velferdakerfi eins og
hinu norrana til deemis og fatekt var mun meiri en pekkist i hinum vestraena heimi. pad
er samt ekki haegt ad lita fram hja pvi ad heilbrigdiskerfi Argentinu hrundi alveg eftir ad
adhaldsadgerdir byrjudu i rikisfjarmalum. Fateekt jokst til muna vegna atvinnuleysis og
folk for ad flytja fra Argentinu i meiri mali og pa sérstaklega folk med menntun. pegar
horft er & samspilid & milli adgerda sjodsins og &rangurs er augljost ad pratt fyrir
veigamikla adstod og adgerdadatlanir fra Alpjoda Gjaldeyrissjéonum i samstarfi vid
stjornvold Argentinu, virdist sem efnahagslegur bati hafi verid litill og mjog heegfara. bad
er ekki heaegt ad lita fram hja pvi ad meginahersla Alpjoda Gjaldeyrissjédsins var ad koma
a stddugum efnahag og vidhalda tra fjarfesta & Argentinu en ekki & hve mikil ahrif
adgerdaaztlanir per sem settar voru upp héfédu & hinn almenna borgara landsins og
lifsgeedi hans. Greinilegt er & ofangreindum gégnum ad velferd hins almenna borgara

hefur tekid stora dyfu nidur & vid hvad vardar lifsgaedi almennt.
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4 Kreppan i Asiu 1997

Kreppan sem reid yfir Asiu 1997 breytti landslagi fjarmalamarkada i alfunni og hafdi
ahrif baedi & vanpréud og préud I16nd til lengri tima. begar stjornvold i Thailandi settu
Bahtid & flot eftir margra ara fastagengisstefnu, foru fjarfestar sem pa pegar hofdu misst
trd a Bahtinu og pvi ad Sedlabankinn geaeti komid til bjargar, ad endurskoda fjarfestingar
sinar i Asiu allri. Erlendir fjarfestar drogu sig Ut og heettu vid fjarfestingar og seldu eignir
sinar i Asiu og var Indonesia pad land sem kom verst Ut Ur peim adgerdum (Bureau of
East Asian and Pacific Affairs, 2011).

Til ad fa innsyn i asteedur kreppunnar sem reid yfir Asiu 1997 verdur ad lita til pess
ad pad magn fjarmagns sem fleddi inn & svadid a arunum 1985-1997 & sér enga
hliostedu i sogu Asiu (Charette, Daniel E.). begar litid er til vaxtar vergrar
landsframleidslu Indonesiu, Malasiu, Philipseyja, Singapore og Thailands & pessu
timabili var hin ad medaltali 8% & ari sem i raun gefur mynd af gédri efnahagsstjorn.
Arid 1996 rétt fyrir kreppuna var heildarinnstreymi erlends fjarmagns til Asiu 100
milljardar Bandarikjadala sem var jafn mikid og innstreymi fjarmagns til allra vanproadra
landa i heiminum. A &runum 1985-95 vard markadshlutur vaxandi markada Asiu i
atflutningi 1/5 af heimsmarkadshlutdeild (Fischer, Stanley, 1998). Eftir ad Asiulondin
toku upp opnari fjarmalakerfi foru innlendir bankar ad fa lansfé til skamms tima hja
erlendum bdnkum sem peir svo notudu til innlendra langtima utlana (Charette, Daniel
E.).

Kreppan i Asiu sem skall & 1995 er gott deemi um kreppu sem kemur til vegna
fjarmalamarkadar sem vex of hratt og of mikid. Parna voru vidhafdir fjarmalagjorningar
sem sprengdu fyrst upp fasteignaverd og myndudu fjarmalabolur sem & endanum sprungu
med miklum hvelli med tilheyrandi verdhruni fasteigna sem leiddi til ad bankar attu ekki
fyrir skuldum. Ur pessu vard kreppa (Evrensel, Ayse Y., 2002. Krugmann, Paul R., 2009)

Inddnesia er eitt af peim I6ndum sem opnadi fjarmalakerfi sitt i stokkum fra pvi um
1960. A &runum 1965-1995 hakkadi verg landsframleidsla fjorfalt og var ad medaltali
um 4,5% par til ad hun var komin i 5,5% & ari um midjan tiunda aratuginn (Strauss, John,
Beegle, Kathleen, Dwiyanto, Agus, Herawati, Yulia, Pattinasarany, Daan, Satriawan,
Elan, Sikoki, Bondan, Sukamdi og Witoelar, Firman, 2004)
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[ oktober 1988 foru af stad pad sem hefur verid litid & sem vidamestu efnahagslegu
umbeetur Indonesiu a pessum tima. Markmidid var ad auka samkeppni & fjarmalamarkadi
med pvi ad milda og fjarleegja reglur sem hindrudu fyrirteeki i ad komast inn & markadinn.
Rikisrekin fyrirteeki sem adur urdu ad fara med oll sin vidskipti i gegnum rikisrekna
banka fengu leyfi til ad vera med um 50% af eignum og skuldum hja einkareknum
bonkum. Erlendum bénkum var gefid leyfi til ad fara i samstarf vid innlenda banka og
erlendum bénkum var leyft ad opna Gtibu utan Jakarta. Aflétting hafta og reglna af pessu
tagi gerdi pad ad verkum ad éhemju voxtur vard & fjarméalakerfinu. Fjoldi banka for ar 61
arid 1988 i um 120 arid 1991 og endadi i 230 um midjan tiunda aratuginn. Voxtur eigna
og lana einkareknu bankanna var akaflega hradur og endadi pessi voxtur med pvi ad
einkareknu bankarnir voru ordnir 6missandi i fjarmalakerfi Indonesiu vegna umfangs sins
a kostnad rikisreknu bankanna (Soesastro, Hadi).

Pessi Ori voxtur var asteda pess ad fjarmalakerfid ofhitnadi seinnihluta niunda
aratugarins sem leiddi sioar til lausafjarpurrdar, sem aftur leiddi til aukningar i erlendum
lantokum sem voru audveldar vegna opinna fjarmagnsvidskipa. bratt fyrir adhaldssama
peningastefnu stjérnvalda, i formi hafta, var vidvarandi voOxtur a  innstreymi
peningamagns inn i landid sem leiddi af sér verdbolguprysting. Arid 1991 hofust
stjornvold handa vid ad reyna ad hafa stjorn & hve mikid rikid matti taka i erlendum
lanum fyrir rikisreknum framkvemdum og einnig hve mikid af erlendum lanum
bankakerfid geeti tekid. pvi var sett pak & erlendar lantokur rikisreksturs og var hamarkid
sett i 5-6 milljarda Bandarikjadala fyrir fimm ara timabil. Rikisstjérnin gat ekki haft bein
ahrif & erlendar lantokur einkageirans en gaf i skyn ad pad veeri skynsamlegt ad peer faeru
ekki yfir 2 milljaroa Bandarikjadala & ari. pegar upp var stadid kom i ljés ad erlendar
skuldir einkarekinna fjarmalastofnanna og fyrirteekja voru 70 milljardar Bandarikjadala
um mitt ar 1997 og skuldir rikisins svipadar. Pad var metid sem svo ad pessi hradi voxtur
a utlanum innlansstofnanna geeti leitt til efnahagslegs Ostdédugleika og i versta falli
efnahagslegrar neydar ef litid var til aukinna 6stédugra lana og mistaka bankanna. Opnun
a fjarmagnsvidskipti var i sjalfu sér ekki vandamalid par sem pad hafdi verid vid lidi i po
nokkurn tima, heldur var talid ad stjornvold veeru illa i stakk bdin til ad hafa umsjon og

yfirsyn yfir svo ort vaxandi bankakerfi. Gerdar voru tilraunir til ad setja strangari reglur
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um bankakerfid arid 1992 og neestu ar & eftir en paer voru ekki fullnzegjandi (Soesastro,
Hadi).

4.1 Adkoma Alpjoda Gjaldeyrissjodsins

Alpjoda Gjaldeyrissjodurinn kom ad kreppunni i Asiu med vidtekum heetti og kom med
beinan fjarhagslegan studning inn i pau 16nd sem verst urdu uti i kreppunni en pad voru
Korea, Thailand og Inddnesia. Bein lan til landanna voru um 35 milljardar
Bandarikjadala til landanna priggja en af peirri upphad var lan Indénesiu 11,2 milljardar
Bandarikjadala. Indonesia fékk svo aukalan & &runum 1998-99. 85 milljarda
Bandarikjadala lansloford komu fra mismunandi stofnunum og sjodum pé svo ad ekKi
hafi 61l upphaedin verid nytt. Samkvaemt samkomulagi vid Alpjoda Gjaldeyrissjédinn var
farid i samstilltar adgerdir & mismunandi stigum samkomulagsins, til ad stemma stigu vid
atstreymi fjarmagns. Hagstjorn var einnig tekin til skodunar. Peningastefna var hert til
muna til ad haegja & hruni gengis gjaldmidilsins med pad ad markmidi ad gengislekkunin
myndi ekki leida til vidvarandi verdbolgu og aframhaldandi hruns. Vextir voru haekkadir
en adeins par til &stand markada vard stddugra og traust fjarfesta hafdi dunnist & ny. P6
vard ad halda fast um efnahagsstefnu Indonesiu i pd nokkurn tima eftir
fjarmalamarkadshrunid par (imf staff. 2000).

[ viljayfirlysingu peirri er unnin var af Indonesiskum stjornvoldum i samrédi vid
Alpjoda Gjaldeyrissjédinn kom til demis fram, ad til pess ad rétta af fjarlagahallann
myndi rikid heetta vid og setja & bid ymis steerri samfélagsleg verkefni. Medal peirra voru
steerri préunar- og uppbyggingarverkefni svo sem & svidi vegagerdar, aveitu og orku og
atti petta ad beeta fjarlog um halft prosent af vergri landsframleidslu. Auk pess atti ad
spara efni og 6nnur utgjold hins opinbera um % % af vergri landsframleidslu. Til ad afla
tekna i rikissjod var tekid fram i viljayfirlysingunni ad vorugjold a tobaki yrou hakkud
um 10% og & alkahdli um 80% eda nogu mikid til ad auka tekjur. Auk pess myndi
rikisstjornin tilkynna ad allar undanpagur fra virdisaukaskattsgreidslum yrou lagdar nidur
fra 1. april 1998 nema annad veeri tekid fram i ldgum. Atti petta einnig vid um
virdisaukaskatt & sykri og vorum til personulegra nota (imf.org, 1997).

Almennar umbatur voru gerdar til ad styrkja veikleika i fyrirteekja- og

fjarmalalifinu. Einnig var farid i adgerdir til ad draga ur neikveedum félagslegum
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afleidingum hrunsins og setja af stad voxt i samfélaginu a ny. Alpjoda
Gjaldeyrissjédurinn for i adgerdir og veitti lan til Indonesiu i peirri trd ad pannig myndi
traust & morkudum og fjarmalakerfi aukast & stuttum tima. Enginn af peim sem ad
adstodinni komu hofdu séd fyrir ad samdréatturinn yrdi svo langvarandi og arid 1998 var
verg landsframleidsla Indonesiu neikveed um 14% (imf staff, 2000). Pjédhagstolur fra
pessum tima syna ad laekkun vergrar landsframleidoslu 1998 hafi haft mikil ahrif &
fjarfestingar. Verg innlend fjarfesting leekkadi um 35,5% arid 1998 (Strauss, John,
Beegle, Kathleen, Dwiyanto, Agus, Herawati, Yulia, Pattinasarany, Daan, Satriawan,
Elan, Sikoki, Bondan, Sukamdi, Witoelar, Firman, 2004).

[ kjolfar kreppunnar 1997-98 var eitt af verkum rikisstjornar Indénesiu med
adkomu Alpjéda Gjaldeyrissjodsins, ad yfirtaka storan hluta einkarekinna fyrirteekja med
bvi ad endurskipuleggja skuldir peirra. Sidar voru flest pessara fyrirteekja seld aftur med
ad medaltali 29% avoxtun. Rikisstjorn Indénesiu hefur farid i adgerdir til ad yta undir
pennan bata med pvi ad endurfjarmagna bankakerfid, beeta eftirlit med fjarmalamarkadi
og taka skref sem ad auka voxt og fjarfestingu, sérstaklega i uppbyggingu a
samfélagslega svidinu. Bati fjarmalakerfis Indonesiu hefur verid heegur og mun haegari en

hja nagrannaléndum pess (Bureau of East Asian and Pacific Affairs, 2011).

4.2  Almenningur og lifsgadi

Lifsgeedi almennings i Indonesiu urdu fyrir ahrifum af kreppunni sem skall a 1997 eftir
margra ara uppgang. I april 1997 var Sudaustur Asia farin ad finna vel fyrir ahrifum
kreppunnar, p6 ad hun félli ekki & Indonesiu af fullum punga fyrr en i desember 1997 og
jantar 1998. Verg landsframleidsla lekkadi um 14% arid 1998. (Strauss, John, Beegle,
Kathleen, Dwiyanto, Agus, Herawati, Yulia, Pattinasarany, Daan, Satriawan, Elan,
Sikoki, Bondan, Sukamdi, Witoelar, Firman, 2004).

Fréa byrjun janGar 1998 tok matvoruverd stokk upp & vid og for pad ekki ad verda
stodugra fyrr en i mars 1999, en mesta stokkid var i september 1998. begar haekkunin var
sem mest, var matarverd prefalt 4 vio pad sem verid hafdi fyrir 1997. Kostnadarhlutfall
matvoru arid 1998 (an tobaks og afengis) a medalheimili i pettbyli i Indonesiu var um
50% af tekjum i péttbyli en 57% i dreifbyli. Fyrir fatekustu fjolskyldur landsins var pessi
tala haerri. Sama ar haekkadi atvinnuleysi upp i 15-20%. Tolur yfir fatekt gefa til kynna
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ad han jokst ur 15,7% a landsvisu i febrdar 1996 i 27,1% i febrdar 1999 (Strauss, John,
Beegle, Kathleen, Dwiyanto, Agus, Herawati, Yulia, Pattinasarany, Daan, Satriawan,
Elan, Sikoki, Bondan, Sukamdi, Witoelar, Firman, 2004).

A arunum 1997-98 for ad halla undan fati i velferdarkerfi Indénesiu vegna
kreppunnar. Framldg til heilsugeaslu hvort sem pad voru einkaframlég eda framlg hins
opinbera lekkudu, annars vegar um 20% og hins vegar 25% & arunum 1996-1999.
Rikisstjorn Indonesiu reyndi ad stemma stigu vid pessari préun og for i adgerdir &
heilbrigdissvidinu asamt samstarfsadilum sinum, sérstaklega Asian Development Bank
(Prounarbanka Asiu), eftir ad kreppan skall a. Innleitt var kerfi og gerdar radstafanir til ad
milda ahrif nidurskurdar & heilbrigdiskerfid. Sérstaklega var midad ad pvi ad fatekasti
bjoafélagshdpurinn hefdi adgang ad heilbrigdispjonustu. Petta var gert med pvi ad halda
afram fjarframlégum til almennu heilsugeeslunnar og minnka ekki gaedi pjonustu hennar
gagnvart hinum fatekustu. Rikisstjornin asamt félagasamtokum stodu einnig fyrir pvi ad
deila ut frium matvérum og nidurgreida matvoru til ad vinna gegn skorti. Af einhverjum
orsokum virdast pessar adgerdir i sambandi vid heilsugaeslu og matvoru ekki hafa skilad
tileetludum arangri (Usaid.govm, 2009).

4.3 Samantekt

Kreppan sem reid yfir Indénesiu var tilkomin vegna ofpenslu banka og fjarmalakerfis en
ekki vegna lélegrar hagstjornar. begar Alpjoda Gjaldeyrissjodurinn kom til adstodar var
ekki langur timi lidinn fra pvi ad hann gaf Gt alit um hve vel gengi i Asiu a efnahagslega
svidinu. pratt fyrir ad kreppan i Indonesiu hafi verid rekstrarhagfreedileg en ekki
bjodhagfraedileg og adalatridin hafi ekki verid ofneysla heldur offjarfestingar, greindi
Alpjéda Gjaldeyrissjoédurinn pessa kreppu alveg eins og allar adrar kreppur sem hann
hafdi komid ad. bad var sem sagt ekki tekid tillit til ad forsendur voru adrar. Sett var fram
adgerdaraaetlun sem var svo umfangsmikil og ndkveem ad Alpjoda Gjaldeyrissjodurinn 1a
undir i as6kunum um ad vera med of mikil umsvif og afskipti af malum Indénesiu. Pad er
vafaatridi hvort ad adstod sjodsins hafi purft ad vera svo vidamikil og hun var ef tekid er
mid af grunni pessarar kreppu. Indonesia réd ekki yfir mjog produdu velferda- og
felagskerfi pegar kreppan reid yfir pé svo ad uppbygging & sliku kerfi hafi verid hafin.

Tri manna & pann gréda sem flaedi fjarmagns inn i landid hafdi feert med sér hafdi gert
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pad ad verkum ad minna var eytt i uppbyggingu sliks kerfis. bvi var pjédfélagio ekki vel
undirbuid fyrir pa kreppu sem reid yfir landid og lifsgaedi almennings versnudu til muna

eftir ad til nidurskurdar kom.
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5  Kreppan & Islandi 2008

Um aldamotin sidustu var adaléherslan i vidskiptum islensku bankanna vidskipti og
umsvif islenskra adila & Islandi. A peim tima nam efnahagur stéru bankanna priggja, rétt
ramlega eins ars landsframleidslu islands. Einkavaedingu rikisbankanna lauk i arslok
2003 og hofst hinn hradi voxtur bankanna pa. Kaupping og Banadarbanki sameinudust
einnig petta sama ar. Pegar leid a fyrsta aratug 21. aldarinnar vard hradur voxtur i erlendri
starfsemi bankanna, pad kom til baedi vegna pjonustu peirra vid islenska adila sem hofdu
aukin vidskiptaumsvif erlendis og pjonustu vid erlenda adila 6Oh&da islensku
efnahagsumhverfi. Fjarfestingabankastarfsemi var ordin umfangsmeiri lidur i starfsemi
pbeirra og efhahagur bankanna 6x hratt. Heildareignir stéru bankanna priggja namu i lok
arsins 2007 nerri  nifaldri landsframleidslu islands (Pall Hreinsson, Sigridur
Benediktsdéttir og Tryggvi Gunnarsson, 2010).

Ytri voxtur bankanna var verulegur & arunum 2004 og 2005. Kaupping keypti
danska bankann, FIH Erhversbank og einnig breska bankann Singer & Friedlander. A
sama tima festi Glitnir kaup a norska bankanum BN Bank. Innri voxtur bankanna var
einnig hvad mestur & pessum arum. Frad midju ari 2004 voru Gtldn moédurfélaganna
yfirleitt & bilinu 50-60% af 6llum Gtlanum samsteedna bankanna. Talsverd aukning vard a
atlanum til islenskra rekstrarfyriraekja og voru pau Gtlan nokkud jofn yfir allt timabilid til
2008 (Pall Hreinsson, Sigridur Benediktsdottir og Tryggvi Gunnarsson, 2010).

Haustid 2004 pegar bankarnir foru ad veita hasnadislan i samkeppni vid
ibGdalanasjod toku atlén til heimilanna Kipp upp & vid. Pessi Utlanaaukning var mikil allt
til haustsins 2006. Utlan til eigenda bankanna priggja eda félaga og fyrirtaekja i peirra
eigu voru verulega mikil og méa nefna ad pegar utlan Glitnis til Baugs og félaga tengdum
honum voru sem hast namu pau 80% af eignarfjargrunni bankans. Sama lanamunstur atti
sér stad i hinum bénkunum tveimur pé i adeins minna meli. Islensku bankarnir prir juku
atlan sin til erlendra adila um 800 milljonir Evra i um 8,3 milljarda Evra & fyrri hluta
arsins 2007. A seinni hluta &rsins, eftir ad hinn alpjodlegi lausafjarvandi hofst, juku peir
utlan sin til erlendra adila um 11,4 milljarda evra i 20,7 milljarda evra. A sex manudum
juku modurfélogin atléan sin til erlendra adila um 120%. Af pessari miklu Gtlanaaukningu

ma atla ad nyjir vioskiptavinir hafi leitad til islensku bankanna eftir ad erlendir bankar
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voru farnir ad draga Or atlanum sinum og hafi verid bunir ad synja pessum
vidskiptavinum um utlan (Pall Hreinsson, Sigridur Benediktsdéttir og Tryggvi
Gunnarsson, 2010).

Fjarmagn islensku bankanna var i miklum meali sott a evropska
skuldabréfamarkadinn til ad byrja med og sidar pann bandariska. Adgengi bankanna ad
pessum mdrkudum byggdist ad hluta til @ godu lanshaefismati, sem var ad hluta arfur fra
rikinu, og @ EES samningnum. Traust stada rikisins og trd & ad rikid styddi vid bankanna
var samt ein meginasteedan fyrir godu lansheaefismati peirra. Hradur voxtur bankanna, &
arunum 2004-2006, er ad mestu tilkomin vegna adgengis ad alpjodlegum
fjarmagnsmorkudum. Glitnir, Kaupping og Landsbankinn sottu 14 milljarda evra &
erlenda skuldabréfamarkadi arid 2005. Samsvarar sU upphad rétt rdamlega
landsframleidslu pess ars. Skuldabréfadtgafurnar voru oftast til 3-5 ara & hoflegum
voxtum eda um 15-25 punktum yfir vidmidunarvoxtum (Pall Hreinsson, Sigridur
Benediktsdottir og Tryggvi Gunnarsson, 2010).

pann 21. Februar 2006 heekkudu vextir skyndilega pegar matsfyrirtekid Fitch
tilkynnti um neikvaedar horfur fyrir lanshefiseinkunn Rikisjods Islands. Islensku
bankarnir voru komnir i pa stédu ad borga samberilega vexti og bankastofnanir i
nymarkadsrikjum (emerging markets) eda um 50 punkta yfir alagi ef midad var vid
samberilega evropska banka. Seinni hluta 2007 lokudu skuldabréfamarkadir svo gott sem
alveg & islensku bankana og pvi urdu peir hadari skammtimafjarmégnun sem var nemari
fyrir markadsadstedum (Pall Hreinsson, Sigridur Benediktsdottir og Tryggvi
Gunnarsson, 2010).

Eitt af markmidum islensku bankanna var hradur voxtur og snemma arid 2006
bentu ymsir & ad islenska bankakerfid vaeri vaxid fram Gr getu Sedlabanka islands og
efast var um ad hann geeti sinnt hlutverki sinu sem lanveitandi til prautavara. Pratt fyrir
pessar advaranir héldu islensku bankarnir afram ad vaxa og i lok ars 2007 voru
skammtimaskuldir pjédarinnar ordnar fimmfaldur gjaldeyrisvarafordi Sedlabankans, mest
vegna fjarmognunar bankanna. Ofan a petta beettist ad Tryggingasjédur innisteedueigenda
og fjarfesta hafdi ekki yfir negjanlegu fjarmagni ad rada midad vid pau innlan bankanna
sem hann &tti ad tryggja. Pegar treysta étti gjaldeyrisvaraforda Sedlabanka islands arid

2008 var gerdur skiptasamningur vid Svidpj6d, Noreg og Danmérku en ad 6dru leyti var
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gripid i tomt po svo ad islenska rikid og sedlabanki hafi verid nanast skuldlaus a pessum
tima. Traust fjarfesta a ofpdndu islensku bankakerfi hrundi & pessum tima og triin & ad
Sedlabankinn og innistedutryggingasjodur geetu stadid undir skuldbindingum peirra var
ekki til stadar (Pall Hreinsson, Sigridur Benediktsdéttir og Tryggvi Gunnarsson, 2010).

Pensla & alpjoda mérkudum og vontun a tra & hinu islenska bankakerfi gerdi pad ad
verkum ad i oktéber 2008 hrundu storu bankarnir prir Kaupping, Glitnir og
Landsbankinn.  Afleidingarnar voru ad eignaverd féll, innlendur gjaldeyrismarkadur
temdist og kronan fell um rdmlega 70% & erlendum morkudum og
hlutabréfamarkadurinn um 80% (imf.org, 2008).

Alpjéda Gjaldeyrissjodnum ber samkvaemt 4.gr. stofnsampykktar ad sinna eftirliti
med hagkerfum adildarrikja sinna. Arid 2006 var settur & stofn starfshopur til ad dypka
eftirlit med fjarmalakerfum adildarrikja i starfi sjodsins. | skyrslu hopsins var préun
bankakerfisins & Islandi fra 2003-2006 tilgreind sem synidemi um ,,naudsyn itarlegrar
greiningar 4 tengslunum milli fjarmalamarkada, fjarmalakerfisins og raunhagkerfisins®.
Hopurinn beitti greiningaradferd sinni og komst ad peirri nidurstddu ad islenska
bankakerfid veeri sterkt. Raunar setti Alpjéda Gjaldeyrissjodurinn aldrei fram faglega
gagnryni & sterd bankakerfisins & fIslandi midad vid landsframleidslu. Alpjoda
Gjaldeyrissjodurinn birti umfjollun um island i agust 2007, par sem eftir 4 ad hyggja voru

dregnar rangar alyktanir um st6du mala (efnahagsraduneyti.is, 2011).

5.1 Adkoma Alpjoda Gjaldeyrissjodsins

I november 2008 leitadi rikisstjorn Islands til Alpjoda Gjaldeyrissjodsins vegna
skuldavanda pess er tilkomin var vegna ofpenslu og hruns bankakerfisins.
Lanafyrirgreidsla var sampykkt til tveggja ara upp & 2,1 milljarda Bandarikjadala til ad
stydja vido adgerdardatlun stjornvalda og Alpjoda Gjaldeyrissjodsins sem hafdi pad ad
markmidi ad endurreisa traust og koma & stodugleika i hagkerfinu. Voru 827 milljonir
Bandarikjadala til reidu strax og afgangur fjarhaedarinnar svo greiddur Gt i 8 jofnum
greidslum, hver upp a 155 milljénir Bandarikjadala. Pad yrdi gert & grundvelli sampykkis
framkvaemastjornar Alpjoda Gjaldeyrissjodsins eftir arsfjordungslegt mat & framgangi
adgerdaradatluninnar (Sedlabanki.is, 2008).
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Heildarlan Islenska rikisins nam um 1190% af kvota Islands hja Alpjoda
Gjaldeyrissjéonum og var sampykkt & grundvelli sérstakrar hradmedferdar. Samkvaemt
viljayfirlysingu (Letter of intent) islenskra stjornvalda sem samid var med umsjon
Alpjoda Gjaldeyrissjodsins, hagsmunaadila og sérfreedinga innlendra sem erlendra, kom
fram ad brattokostnadur rikisins vegna endurfjarmégnunar vidskipta og Sedlabanka geeti
numid allt ad 80% af landsframleidslu og ad halli hins opinbera arid 2009 yrdi um 13,5%
af vergri landsframleidslu. Skuldaaukning rikisins feri Ur 29% af vergri landsframleidslu
arid 2007 i 109% af landsframleidslu i arslok 2009. Gert var rad fyrir ad hreinn kostnadur
yroi legri ad pvi gefnu ad sala a eignum goémlu bankanna gengju upp i skuldir
(Forseetisraduneyti.is, 2008).

pad kemur fram i viljayfirlysingunni ad farid verdi i vidamiklar adgerdir til ad
endurskipuleggja bankakerfid og endurskoda gjaldprotalég. Tryggja atti hamark heimta a
eignum gémlu bankanna og vinna samkvaemt gangsai med lanshéfum og lantakendum
hinna gomlu banka. Einnig innihélt viljayfirlysingin metnadafullar azetlanir i
rikisfjarmalum sem hrundid yrdi i framkvaemd arid 2010. Aformad var ad minnka halla &
hagsveifluleioréttum frumjofnudi rikisjods um 2-3% & ari a aeetlunartimabilinu.
Markmidid var ad hann yrdi ordin jakvaedur um 3,5-4% midad vid landsframleidslu arid
2012. Til ad na pessum markmidum atti ad fara i endurskodum & skottum, nidurskurd i
rikisffarmalum par & medal velferdarkerfinu, setja til hlidar og & bid ymsar steerri
framkvaemdir rikisins og adkoma rikisins ad framkvemdum yrdi had paki a fjaratlatum
(Alpingi.is, 2008-2009).

5.2 Almenningur og lifsgeedi

Arid 2006 var atvinnuleysi & islandi um 1,5% en i lok &rs 2008 var pad komid upp i tep
9% og var i teepum 8% a arslok 2010. pad jafngildir 12.363 manns a atvinnuleysisskra.
Hluti peirra sem misstu vinnuna um og eftir hrunid 2008 hafa valid ad fara i nam i stad
bess ad skra sig atvinnulausa (island.is, 2011).

Velferdavaktin stdo fyrir kdnnun medal sveitarfélaga um pad hvort ad merkjanlegur
munur veeri a porf fyrir pa pjonustu sem pau bjoda uppd, eftir hrunid 2008. par kemur i
lj6s ad aukning hefur ordid a porfinni og ef litio er til svaranna pa eru 22 af 24

yfirmoénnum félagspjonustunnar sammala um ad svo sé. Umtalsverd aukning hefur ordid
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a folki sem leitar sér fjarhagsadstodar. Einnig er merkjanlegur aukinn kvidi, pirringur,
vanlidan, punglyndi, reidi og vonbrigdi hja peim sem sakja sér adstod, yfir astandi
pjodfélagsins og framtidinni. FAlk sem ekki & rétt & fjarhagsadstod, pad er ad segja folk i
vinnu, er farid ad leita til félagspjonustunnar vegna pess ad pad ner ekki lengur endum
saman vegna pungrar lanabyrdar. ,,Skuldabyrdi vegna husnadis- og bilalana hefur
margfaldast, matvara hefur hakkad sem og almenn neysluvara. I sumum tilvikum er um
ad reda beina tekjulekkun, til demis vegna pess ad yfirvinna hefur dregist saman‘
(Félags- og tryggingamalaradduneytid, 2009).

Samkveemt upplysingum sem Hagstofa Evropusambandsins tok saman er
skuldastada heimila Evrépu a&di misjofn eftir Iondum. Medalheimili & evrusvaedinu er
med skuldastodu upp & 99% af radstéfunartekjum. Sedlabanki islands hefur tekid saman
samvarandi t6lur fyrir Island og er skuldastada islenskra heimila gagnvart
fjarmalafyrirteekjum um 230% af radstéfunartekjum peirra ef midad er vid lok sidasta
ars. bad er riflega tvofalt heerra en skuldir & evrusvaedinu (Ruv.is, 2011).

Arid 2009 hofdu radstofunartekjur heimilanna lekkad um 5,4% fra fyrra ari og
drést kaupmattur saman um 15,5% & sama tima. Heildartekjur heimilana leekkudu um
3.2% (Hagstofa.is, 2010A). Samkveemt mati fra Sedlabanka islands sem kynnt var &
malstofu i april 2010 voru 22% heimila med 50.000 kr eda minna til radstéfunar um hver
méanadarmét. Stjornvold héfdu hrint af stad adgerdum til ad adstoda heimilin, til demis
frystingar lana, greidslujéfnun og umbodsmann skuldara en samkvemt greiningu
Sedlabankans var ekki stérveegilegur munur a radstéfunartekjum med eda an adgerdanna.
Ef ekki hefdi verid gripid til adgerda pa hefdu 27% heimila verid i pessari stodu en ekki
22%. bvi er haegt ad velta upp eftirfarandi spurningu; hve mikil dhrif hofou adgerdirnar &
afkomu heimilanna? Nidurstodur syna einnig ad ef 6ll heimili i landinu eru skodud pé eru
39% peirra med neikveeda eiginfjarstddu en medal ungs barnafélks er talan tdluvert haerri
eda 65% (Karen A. Vignisdottir og borvardur Tjorvi Olafsson, 2010).

Hakkun lana og matarverds hefur gert pad ad verkum ad peir sem stédu hollum
feeti fyrir hrunid hafa pad mun verr eftir hrun. Samkvemt verokonnun sem SFR
(Stéttarfélag i almannapjonustu) st6d fyrir, kemur fram ad verd matarkorfu & islandi
hekkadi um 32% fra 2007 til 2008 og svo aftur um 34% fra 2008 til 2011.

Heildarhaekkunin nemur pvi 66% a sidustu 4 arum. Mat SFR & pessum nidurstédum er ad
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matarkaup séu steerri og pyngri hluti heimilisitgjalda en nokkur sinni adur (Visir.is,
2011).

Einnig hefur borid & pvi ad pjonustupyngdin er meiri vegna lokana i
heilbrigdiskerfinu svo sem i heimapjonustu og hja heilbrigdis- og medferdastofnunum og
standa studningshopar almennt eins og til demis S.A.A og Stigamét illa fjarhagslega.
Aukning hefur ordid i fjarhagsadstodarmalum og var aukningin hja Reykjavikurborg 31%
frad febrdar 2008 til febrdar 2009. Einkennandi breyting & peim sem leita sér
fjarhagsadstodar er su ad petta er folk sem a ekki rétt & henni vegna of héarra tekna en
getur ekki framfeert fjélskyldum sinum vegna of harrar skuldabyrdi. Einnig hefur ordid
aukning & 6skum um salfrediadstod og alag & skolarddgjafa hefur aukist jafnt og pétt
(Félags- og tryggingamalaraduneytid, 2009).

Eftir ad kreppan & Islandi reid yfir hefur Landlaeeknisembettid gripid til sérstakra
adgerda til pess ad auka eftirlit og breyta aherslum til pess ad heaegt sé ad fylgjast med
gangi mala & timum nidurskurdar i heilbrigdismalum. Vinnuhopar eru starfandi & vegum
Landleeknisembeettisins sem fylgjast med upplysingum um adsokn og starfsemi
heilbrigdispjonustunnar i samstarfi vid adrar stofnanir og r&duneyti (Landlaknir.is,
2009). Vida um land hefur nidurskurdi i heilbrigdiskerfinu verid métmeelt, sérstaklega
arid 2010. Einnig motmelti starfsfolk Landsspiala Islands er fjarlég voru kynnt, arid
2011, nidurskuroartillogum og taldi pad ad sjukrahiskerfio geeti ekki tekio vid meiri
nidurskurdi nema ad pad feeri ad vega alvarlega ad grunnpjénustu heilbrigdiskerfisins og
peim faglegu vinnubrégdum sem par skulu vidhafast (Mbl.is, 2011).

Samkveemt tolum fra Hagstofu Islands fluttust alls 13.829 islenskir rikisborgarar til
landsins & &runum 2006-2010 en a sama tima fluttust 18.922 af landi brott. Athyglisvert
er ad & medan tala peirra sem flytur til landsins helst nokkud st6dug hefur ordid aukning a
milli ara & peim sem flytja af landi brott og hefur su tala farid Ur 3042 manns arid 2006 i
4340 arid 2010. Inn i pessar télur er ekki reiknad med peim adilum sem starfa erlendis en
hafa logheimili & islandi (Hagstofa.is, 2010B).

5.3 Samantekt

Ef litid er til peirra gagna sem til eru um islenska bankahrunid, sérstaklega

rannsoknarskyrslu Alpingis, sést vel ad bankakerfid hafi farid i ofpenslu strax ad lokinni
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einkavaedingu bankanna. Ef litid er til timabilsins sest ad & 4 arum fara bankarnir ar pvi
ad vera medalstorir innlendir vidskiptabankar yfir i pad ad penjast og vaxa oheyrilega
sem alpjédlegir fjarfestingabankar. Pegar bankahrunid vard stdd gjaldeyrisvarafordi
Sedlabankans engan veginn undir skuldbindingum bankanna par sem par voru um tifold
landsframleidsla a pessum tima. Aftur a moti er islenska hrunid af sama meidi og i Asiu,
skuldastada rikis og Sedlabanka var litil sem enginn og pvi er spurning hvort ad
adhaldsadgerdir i rikisfjamalum voru naudsynlegar i peim meeli sem paer voru settar upp i
viljayfirlysingu til Alpj6da Gjaldeyrissjodsins. Alpjoda Gjaldeyrissjédurinn notadi parna
enn og aftur sdému adferd til ad taka & kreppu. Greining hans tok i raun ekki mid af ad
kreppan var rekstrarhagfreedileg en ekki pjodhagfraedileg og setti hann upp sému skilmala
fyrir lanum og &dur sem voru adhald i rikisfjarmalum med tilheyrandi nidurskurdi &
velferda- og félagskerfinu.

Islenska velferda og félagskerfid hefur kennt sig vid norreena velferd og var
ageetlega & veg komid pegar kreppan reid yfir. Innanlands var strax farid i ad greina og
sinna eftirliti med pvi hvernig stada almennings veeri og geeti ordid og reynt ad koma a
adgeroum sem mildudu pann nidurskurd sem koma atti. Samt sem &dur syna gogn ad
stada almennings er sleem og ad velferdakerfid er komid ad polmérkum hvad vardar

nidurskuro.
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6  Samantekt og nidurstodur

[ upphafi lagdi ég af stad med eftirfarandi rannsoknarspurningar; hvort og hvernig
Alpjoda gjaldeyrissjodurinn hafi breytt adkomu sinni ad peim 1éndum sem hann lanar til
i gegnum arin og hvort ad merkjanlegur munur hafi ordid & lifsgeedum almennings sem
rekja ma til adgerdadetlana hans?

Ef byrjad er & fyrri spurningunni um pad hvort og hvernig Alpdda
Gjaldeyrissjéourinn hafi breytt adkomu sinni ad peim léndum sem hann lanar til er
augljost ef litid er til gagna i kafla 2, 2.1 og 2.3 ad hann hefur tekid breytingum i gegnum
arin. b6 eru paer breytingar ekki ad hans eigin frumkveedi heldur vegna pess ad
fjarmalaumhverfi og pjodfélog hafa tekid breytingum i kringum hann. Alpjéda
Gjaldeyrissjédurinn hefur pvi oftar en einu sinni verid pvingadur Gt i innri breytingar &
vinnuadferdum og reglum vegna utanadkomandi adstedna. A pad sérstaklega vid pegar
Afrikuriki urdu adilar ad sjodnum og svo aftur pegar kreppan reid yfir Romosku
Ameriku.

Mikid af peirri gagnryni sem hann hefur fengid & sig i gegnum tidina fra
hagfreedingum og 6drum sérfreedingum byggist einmitt & pvi ad hann sé dsveigjanlegur
og steypi 61l 16nd sem leita til hans um adstod i sama mot. bad kemur berlega i 1jés af
peim gognum sem eru i kéflum 3.1, 4.1 og 5.1 ad adkoma hans og adgerdaraztlanir eru
af sama meidi i 6llum premur 16ndunum sem voru til skodunar. Skipti pa ekki mali hvort
ad kreppurnar veeru af rekstrahagfraedilegum grunni eda pjédhagfredilegum. EkKi virdist
hann heldur hafa litid til séreinkenna pessara landa hvad vardar efnahagslega,
menningarlega eda samfélagslega uppbyggingu. betta leidir ad peirri nidurstddu ad
adstod hans henti adeins peim léndum, efnahagskerfum og leegdum sem passa inn i pad
mot sem hann vinnur eftir en ad fyrir pau 16nd sem falla Gt fyrir pennan ramma a
einhvern hatt sé Utkoma adstodarinnar ekki asettanleg. Pad er sem sagt vontun a
fjolbreytileika og nanari skodun & adsteedum hvers og eins lands fyrir sig af sjodnum.

Ef litio er til eftirlitshlutverks sjodsins med efnahagskerfum adildarlanda sinna er
par er nidurstadan st ad hann hafi ekki valdid pvi hlutverki sem skyldi. begar litid er til
landanna priggja sem voru til skodunar i kéflum 3, 4, og 5 kemur fram ad sjodurinn hafdi

stuttu fyrir pau efnahagslegu hrun sem attu sér stad gefid ut alit um ad efnhagslega veeri

33



allt i lagi p6 ad i tilfellum Indénesiu og islands hafi bankakerfi landanna verid ofpanid
midad vid landsframleidslu. Hagfraedingar hafa ganrynt sjédinn fyrir ad lita ekki ndg til
raunastands i innvidum hagkerfana og meta ekki heildarmynd pess sem par er ad gerast.

Ef litid er & spurninguna um hvort ad merkjanlegur munur hafi ordid & lifsgeedum
almennings i peim I6ndum sem ad sjodurinn hefur sett upp adgerdadeetlanir fyrir vandast
malid. Pad er greinilegt af peim gdégnum sem koma fram i kéflum 3.2, 4.2 og 5.2 ad
munur er a lifsgeedum almennings i pessum I6ndum eftir ad kreppa skellur &. bad er hagt
ad feera rok fyir pvi ad strong uppsetning adgerdaazetlana Alpjoda Gjaldeyrissjodsins i
samvinnu vid stjornvold viokomandi landa hafi pau ahrif ad I6ndum sé ekki frjalst ad
velja hvernig pau nai fram peim hagvexti sem settur er sem markmid a asetlunartimanum.
par med hafa pessar &atlanir i rikisfjArmalum landanna bein ahrif & lifsgedi almennings
sem mun lida fyrir nidurskurd i velferdarkerfinu.

par sem Alpjoda Gjaldeyrissjodurinn notar sama mot fyrir 61l 16nd, eins og fram
hefur komid hér ad ofan, er skiljanlegt ad lifsgedi almennings minnki vid adkomu
sjodsins. Er meginastedan si ad adgerdadatlanir eru settar upp sem taka ekki mid af
séradstoou hvers lands fyrir sig og hvernig velferdakerfi peirra eru vegi stodd pegar
sjodurinn hefur adkomu ad peim.

Ef vid litum & Island annars vegar og Indénesi og Argentinu hins vegar er
greinilegur munur & pvi hvernig almenningi hefur reitt af eftir ad kreppur skullu &
Vidmidin i pessum léndum eru ekki pau sému og pvi eru vidmid & félagslega og
fjarhagslega neyd heldur ekki eins. Velferdakerfi Indonesiu og Argentinu voru ekki eins
bréud og samsvarandi kerfi & Islandi pannig ad synileg fatekt i pessum l6ndum, sem
hafdi verid po nokkur fyrir kreppurnar, jokst til muna eftir ad adgerdir i rikisfjarmalum
hofust. A lslandi var fatekt ekki mjog synileg arin fyrir hrunid 2008 en eftir ad
nidurskurdur i rikisfjarmalum er ordin vidvarandi astand hefur peim fjolgad sem na ekki
endum saman og verda ad leita til hjalpastofnana hvad vardar mat, fathad og adrar
naudsynjar.

Fyrir okkur sem kennum okkur vid norrana velferd er astandid i raun ovidunnandi.
Pessi mismunur synir einmitt fram & hve mikilvaegt pad er ad lita & sérstodu hvers lands
fyrir sig pegar setja & upp adgerdaaetlanir vegna adstodar Alpjoda Gjaldeyrissjodsins.

Aftur & méti er peirri spurningu enn ésvarad hvort ad petta astand hefdi ekki komid upp
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an aokomu Alpjéda Gjaldeyrissjodsins,einfaldlega af pvi ad landid er i efnahagslegri
kreppu.

Eftir ad hafa skodad og lesid gogn um Alpjoda Gjaldeyrissjédinn og ségu hans og
adkomu i premur 16ndum & mismunandi timabilum er lokanidurstada min st ad hann hafi
eingbngu brugdist vid astandi og breytt reglum og starfsemi eftir pvi sem kallad var eftir i
alpjoda fjarmalaheiminum. Hann hefur ekki synt af sér frumkvddlahugsun né verid
brautrydjandi breytinga og endurkodunar i fjarméalakerfinu sem p6 veeri audvelt fyrir
hann par sem ad hann starfar & heimsvisu og hefur adgang ad helstu sérfreedingum heims

a fjarhagslega og félagslega svidinu.
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