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Utdrattur

Vid rannsokn pessa, sem hrundid var af stad eftir hugmynd fr4& Samtékum lanpega, var farid i
gagnadflun sem fér ad miklu leyti fram & vef Alpjéda gjaldeyrissjédsins (AGS).

Unnid var ar peim gégnum og skodad hvort pad veeri fylgni & milli breytinga & skuldum
rikisins annars vegar og breytinga & vergri landsframleidslu hins vegar. Einnig var skodud
fylgni & milli atvinnuleysis og verdbolgu. Teknar voru fyrir prjar pjédir og bornar saman, pad
eru Island, Noregur og byskaland. Reynt var ad fara nokkud itarlega i upplysingar per er
fengust & vef AGS og unnid Ut fra peim. Rétt potti ad nota adeins pessa einu gagnaveitu til
bess ad vera med sams konar tolur fyrir pjédirnar, i peim tilgangi ad koma i veg fyrir 6parfa

skekkjur. pad er po alltaf heetta & einhverjum skekkjum.
Notadur var hlutfallareikningur og einnig var reiknud ut fylgni med Pearsons-adferd.

Helstu nidurstddur vardandi atvinnuleysi og verdbolgu eru peer ad neikvaed fylgni er i 6llum

[6ndunum premur. Island er med -0,5 Noregur med -0,6 og byskaland med -0,25.

Fylgnin & milli vergrar landsframleidslu og skuldastddu er hins vegar verulega veik pegar &
heildina er litid og hofundur telur ekki raunheeft ad tala um ad par sé fylgni.




Formali

Lokaverkefni petta er 12 ECTS eininga ritgero til B.Sc.-gradu fra Vidskiptadeild Haskdlans a
Bifrost.

Eg reyndi eftir fremsta megni ad fylgja kr6fum peim sem settar eru fram i fylgiskjali namer
180 dr gedahandbok Haskolans & Bifrost. betta verk er mitt og ég ber ein abyrgd a pvi.

Eg vil pakka leidbeinanda minum, Sigurbirni Einarssyni svidsstjora Vidskiptadeildar, fyrir
godar leidbeiningar og athugasemdir vid gerd verkefnisins. Einnig vil ég pakka eiginmanni

minum og fjélskyldu fyrir polinmadi og hvatningu & medan a gerd verksins stod.
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1.0.Inngangur

| 4standi dagsins i dag, pegar hagkerfi heimsins eru i vanda, langadi héfund ad skoda hvort
einhver fylgni veeri milli hagvaxtar annars vegar og skuldastédu rikissjods hins vegar, med

sérstaka aherslu & Island, en gerdur verdur samanburdur & islandi, Noregi og byskalandi.

Hugmyndin ad verkefninu kom fra Samtékum lanpega, sem leikur forvitni a ad vita samspilid
parna & milli. betta er verdugt verkefni sem getur mégulega gefid visbendingar um framhaldid

i mélefnum pjodarinnar.

Anrif skuldsetningar & hagvoxtinn verda hér sérstaklega tekin fyrir. Dregur Gr hagvexti med
aukinni skuldsetningu eda eykst hann jafnvel? Er eitthvert 16gmal til um petta, pannig ad
alykta megi sem svo ad par sem skuldsetningin sé pessi, pa &tti hagvoxturinn ad vera svona?
Eda er ef til vill ekkert einfalt svar vid pessu? Forvitnilegt veeri ad vita ekki adeins hvort
breyting & skuldum rikis hafi &hrif & hagvoxt heldur lika ad vita hversu fljott pad myndi pa
gerast. Eru litil hagkerfi, eins og pad islenska, ad bregdast eins vid og steerri hagkerfi, til ad
mynda i Noregi og Pyskalandi? betta eru allt spurningar sem héfundur etla ad leitast vid ad

svara i ritgerd pessar.

Spurningin sem hofundur setur fram er pessi: Hagvoxtur og skuldir rikissjéds, er synileg

fylgni & milli pessara breyta?

Ljost pykir ad pegar islenska rikio hefur hatt skuldahlutfall, p4 haekka alogur & heimili og
fyrirteeki (Samtok atvinnulifsins; Morgunbladid) sem hafa pad minna & milli handanna til ad
kaupa vorur og pjonustu. Hagvoxtur veltur & pvi ad einstaklingar og fyrirtaeki fjarfesti. Noti
fjarmagn sitt og velti pvi par med afram Gt i hagkerfid. I miklum samdreetti minnka
radstofunartekjur margra, fleiri verda atvinnulausir, verslanir og pjonusta na ekki ad lifa af,
enn fleiri verda atvinnulausir og enn dregur ur einkaneyslu. bad er ekki vist ad hofundur finni
eitthvert einfalt svar vid spurningunni sem hann varpadi fram. Hann etlar p6 ad leitast vid ad
beina ljosi ad pessum pattum og ef einhver fylgni kemur fram, pa er ef til vill haegt ad sja

hvers veenta ma i framtidinni.

Ekki horfa allir somu augum & hvernig hagkerfin virki sem best. Adam Smith, til ad mynda
taldi, ad pad etti ekki ad hafa nein afskipti af hagkerfum, pau nadu jafnveegi sjalf. John
Maynard Keynes var aftur & moti a peirri skodun ad rikid etti ad gripa inn i pegar pad veeri
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fyrirséd ad jafnveegid naedist ekki. A samdrattartimum etti rikid, til ad mynda, ad taka lan og
fara at i framkvemdir. pPad kemi fram sem einhvers konar hemill & ventanlegan
aframhaldandi samdrétt. Einnig eetti rikid ad halda ad sér hondum & penslutimum til pess ad
auka ekki a pensluna. Rokrett virdist ad atla ad rikid geti verid einhvers konar 160 & vogarskal
hagkerfisins og ad haegt sé ad feera pau til og fra eftir pvi sem porf er a. Hofundi hugnast pessi
adferd Keynes betur en adferd Smiths par sem hagkerfid sjalft & ad finna jafnvaegi. bad hlytur
alltaf ad verda Opaegilegra fyrir pjodfélagio allt. Einnig er pad skodun héfundar ad rikio geti

raskad pessu jafnveegi med pvi ad fara i framkvamdir eda hatta vid paer 4 ,,rongum® tima.

2.0.Adferoafraeoi

Hofundur etlar ad fjalla um tveer helstu kenningar hagfreedinnar. Kenningu Adams Smiths
annars vegar og kenningu John Maynard Keynes hins vegar. Peir voru a éndverdum meidi
vardandi afskipti rikisins af hagkerfinu. Hofundur atlar ad fjalla um pad hvad kenningarnar
standa fyrir, Kkosti peirra og galla. Einnig etlar héfundur ad skoda pa gagnryni sem
kenningarnar hafa fengid hvor um sig.

Eftir ad hofundur hafdi leitad fyrir sér og fundid télur & mérgum gagnaveitum, pa komst hann
ad pvi ad pad var um mjog mismunandi télur ad reda. P6 ad hofundur hafi alltaf verid ad leita
eftir somu télunum, pa bar peim ekki saman. bad getur verid af pvi ad misjafnt er hvad er
tekid med, til deemis vardandi rikisskuldir. pratt fyrir ad télurnar veeru misjafnar, pa sdgdu
paer samt sem &dur allar svipada sogu. | framhaldi af pessum vangaveltum héfundar hafdi
hann samband vid Sedlabankann sem gaf honum upp nokkud nakveemar upplysingar um pad

ad hverju etti ad leita.

Hofundur tok pa akvoroun ad stydjast eingdngu vid tolur fra einni gagnaveitu, pad er Alpjéda
gjaldeyrissjodnum (International Monetary Fund). bad var i peirri trG ad sjodurinn veeri med
samberilega Utreikninga & bak vid tolur pjédanna priggja. Hofundur taldi einnig, af peim
sOkum, rétt ad nota ekki tolur f& 6drum adilum, pvi moégulegur avinningur veeri liklega minni

en su mogulega skekkja sem af geeti hlotist. Ekki er talid ad pessi gagnaskortur




komi ad sok vardandi verkefnid i heild sinni.

Afmarkad er vid peer tolur sem tilteekar eru um annars vegar; skuldir rikissjoda, verga

landsframleidslu og hagvoxt, einnig eru tdlulegar upplysingar um atvinnuleysi og verdbolgu.

Synt er badi fram & hlutfall skulda af vergri landsframleidslu og sterdarmunur pjodanna
gerdur ad engu. Einnig eru med heildartolur hverrar pjodar, i peirra eigin gjaldeyri. Med peim
heetti er haegt ad gera sér grein fyrir vexti skuldanna an pess ad landsframleidslan komi par vid
sogu. Hvert eitt land er tekid fyrir sérstaklega i fyrstu og sidar eru pau 61l borin saman til pess

ad fa gleggri syn yfir proun skuldanna i samanburdi vid hinar pjédirnar.

Einnig er hagvoxturinn tekinn fyrir yfir timabilid. Tekid er fyrir eitt land i einu og gerd grein
fyrir pvi hvernig préunin hefur verid og ad lokum eru pjodirnar prjar bornar saman. Gerd

verdur grein fyrir pvi sem sést i linuritinu sem birt er og rynt i pad at fr& ymsum hlidum.

P4 var tekin akvordun um ad taka inn i skyrsluna tolur yfir atvinnuleysi og verdbolgu. Eins og
aour, er i fyrstu greint fra hverri pjod fyrir sig og sidan eru pjédirnar prjar bornar saman.
Vardandi pennan patt verdur frodlegt ad sja hvort Philips-karfan sé sonn. Skilgreiningin a
Philips-karfunni er su ad hun syni skammtimasamspil milli atvinnuleysis og verdbolgu, ad
bad sé neikveett samspil sem pydir ad pegar verdbolga er mikil er atvinnuleysi litid og pegar
verdbolga er litil er atvinnuleysi mikid (Tutor2u).

I ritgerdinni er Island i adalhlutverki en Noregur og Pyskaland til vidmidunar. H6fund langadi
ad taka fyrir 6lik riki. Noregur stendur eitt og sér, likt og island, medan byskaland er hluti af
Evropusambandinu. per télur sem vantar inn i petta eru skuldatolur fra byskalandi til arsins
1991. Liklegt er ad pad sé vegna falls Berlinarmursins &rid 1989 og sameiningar Austur- og
Vestur-byskalands i kjolfarid (Discover Germany).

Pegar notadur er fylgnistudull Pearsons ,,r*‘ eins og hér er gert feest tala fra -1 til 1. bar sem -1
er fullkomin neikvaed fylgni, par sem onnur talan er ha er hin lag. pPegar Utkoman er 1 er
fullkomin jakveed fylgni, sem pydir ad pegar 6nnur talan er ha er hin einnig ha, eda pegar
onnur er lag er hin pad einnig. pegar Gtkoman er 0 er engin fylgni synileg & milli breytanna.
Sjaldan er utkoman -1 eda 1. Fylgni upp & 0,3 er mjog veik en fylgni upp a 0,9 er mjog sterk
(Levine, Stephan, Krehbiel, & Berenson, 2008). Fylgni sem er reiknud ut & pennan hatt getur

verid svolitio torskilin fyrir pa sem eru ekki vanir fylgniatreikningum. pvi hefur fylgnin verid




sett i annad veldi og pannig fast télur fra O upp i 1, (Wikipedia, 2013) og breytum peim i
hlutfallstélur sem audvelt er ad skilja. bvi er gefinn upp hér badi fylgnistudulinn r (fra -1 til
1) og einnig r"2 settur i présentur.

3.0.Kenningar innan hagfraedinnar

Ekki hafa allir sému syn & hvernig hagkerfi eigi ad virka. Sumir telja ad pad eina sem eigi ad
rdda sé frambod og eftirspurn, an nokkurra utanadkomandi adgerda eda afskipta. Gildi pa einu
hvort um opin eda lokud hagkerfi sé ad raeda, en langflest hagkerfi heimsins eru opin. Adal
kennismidirnir i pessum malaflokki eru Adam Smith sem gaf ut Audlegd pjodanna arid 1776
(Adam Smith Institute) og John Maynard Keynes sem gaf Ut bokina The general theory of
employment, interest, and money arid 1936 (John Maynard Keynes). Pessir tveir kennimenn
voru & éndverdum meidi i sambandi vid adkomu rikisins ad hagkerfi pjédanna. Smith vildi ad
rikio hefdi engin afskipti en Keynes var & pvi ad rikinu beri ad koma jafnveegi a hagkerfid ef
a pyrfti ad halda.

3.1. Klassiska kenningin - Adam Smith

Adam Smith var feddur i Skotlandi arid 1723 og klassiska hagfredikenningin er eignud
honum. bessi kenning gengur Ut & ad hagkerfi nai jafnveegi an utanadkomandi adstodar, pad
sé dsynileg hond sem stjérni markadinum. Kenning Smith segir, ad ef mikid er til af voru,
offrambod, pa leekki verdid og par med grodinn. I kjolfarid fari fjarfestar med fjarmagn sitt
annad i leit sinni ad groda. par med dragi Ur frambodi & vorunni, verdid hakki aftur og par
med grédinn. Pannig framkallist jafnveaegi 4 markadi. A pessum forsendum maelir Smith med
bvi ad ekki sé i verkahring rikisins ad koma nalegt markadinum. Adeins eigi ad halda
markadinum opnum og frjdlsum. Hann nai alltaf sjalfur jafnveegi & endanum én
utanadkomandi afskipta. Smith taldi ad ef rikid veeri ad skipta sér af frjalsum markadi pa
hindradi pad markadinn i pvi ad na pessu jafnvaegi. Skattar og adrar adgerdir rikisins veeru
inngrip i markadinn. Pad veri ekki af hinu goda, par sem pad kemi i veg fyrir ad pessi
osynilega hond virkadi sem skyldi. Hann tiltok sem demi ad &stedan fyrir pvi ad
kommunistariki virkudu ekki, veeri su ad par veeri markadurinn ekki latinn i fridi, heldur

keemu stjérnvold par ad og leyfou ekki hinni ésynilegu hond ad virka. bau gerdu pad med pvi
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ad miostyra verdlagi sem kaemi alveg i veg fyrir ad frambod og eftirspurn naedu jafnveegi.
Hann lysti pessu sem svo ad vid svona styringu reyndi rikid ad styra hagkerfinu med hoénd
bundna fyrir aftan bak, hina ésynilegu hond markadarins.

Pessi 6synilega hond og frjélsi og 6hadi markadur hefur p6 sina galla. Til deemis taldi Adam
Smith ad folk veeri almennt eigingjarnt og hugsadi hlutina Gt fra sjalfu sér. bad er einmitt einn
af gollunum hinnar klassisku kenningu Adam Smiths ad hdn gengur Ut a ad félk hugsi um
sjélft sig, en Iati sig ekki varda um hvada ahrif adgerdir pess hafi & adra. Annar galli vid pessa
kenningu er sa ad & svona frjdlsum markadi getur markadurinn tekid upp a pvi ad uppfylla
ekki parfir markadarins. begar svo er, kallast pad markadsmistok, eda ,,market failure* sem
getur til deemis orsakast af of miklum markadsstyrk, kallad ,,market power*, en pad er pegar
adili eda famennur hopur getur haft mikil ahrif & verdid a &kvednum gaedum. Til ad mynda ef
engin samkeppni er & einhverju svidi, pa ner markadurinn i sjalfu sér ekki pvi jafnveegi sem

er talio svo mikilveegt samkvemt kenningu pessari (Mankiw & Taylor, 2010) .

Samkveemt pessari kenningu er pvi haldid fram ad frambodid framkalli eftirspurn, en pad er
kallad ,,Say’s law*. Petta a4 ad virka pannig ad pad sem framleitt er kalli a eftirspurn. Pad
bydir ad allt selst. Adeins parf ad finna jafnveegi & milli verdlagningar og eftirspurnar. Sem
bydir ad ef litil eftirspurn er eftir framleiddri voru, pa parf adeins ad lekka verdid og a
endanum verdur eftirspurnin st sama og frambodid. Hins vegar ma til sanns vegar feera ad
pbad virkar ekki pannig i raun, pvi hagkerfi heimsins i dag virka pannig ad eftirspurn
markadarins eftir vissum gedum kallar & frambod af peim hinum sému, en ekki ad frambod

gedanna kalli & eftirspurn (Patil, 2012).

Pessi 6synilega hond markadarins & einnig vid um frambod og eftirspurn eftir fjarmagni, par
eiga vextir ad koma a jafnveegi.

Einnig & petta vid um vinnuafl. Ef of margir eru an atvinnu, sem sagt ef pad dregur ar
eftirspurn eftir vinnuafli, p4 leekka launin i samraemi vid pad. Petta gengur pd ekki upp pvi
laun leekka ekki, pau eru bundin i samningum og ekki er 16glegt ad hrofla vid peim, nema til
bess ad haekka pau. bad sem stendur upp Ur pessari kenningu er ad rikid & aldrei ad skipta sér
af, markadurinn mun & endanum né jafnveegi. Allar skekkjur eru timabundnar og & endanum
kemst & jafnveegi (Patil, 2012).

Klassiska kenningin hefur einnig verid gagnrynd fyrir pad ad taka veraldlegar eignir fram yfir

folk. pad sem heegt er ad fa fyrir peninga er pad sem skiptir h6fudmali, annars konar gedi,




svo sem menntun, leknispjonusta og pess hattar er ekki inni i myndinni. Audlegd er hins
vegar almennt skilgreind i dag sem badi veraldleg og Overaldleg gedi. Pa er bent & ad
klassiska kenningin, eins og Smith setur hana fram, beini félki i att ad eigin frama og ad hugsa

fyrst og fremst um sinn hag en liti ad miklu leyti framhja almannahagsmunum (Farooq, 2009)

Joseph Stiglitz Nobelsverdlaunahafi i hagfraedi arid 2001 (The Nobel Foundation, 2001) lét
hafa pad eftir sér vardandi hina klassisku kenningu Smith ad asteedan fyrir pvi ad hin
osynilega hond, sem atti fyrir tilstilli eiginhagsmuna ad studla ad velferd allra, virtist ekki
sjdanleg, veeri einfaldlega st ad han veeri ekki til stadar. Einnig sagdi hann i sama vidtali ad
ekki tekju margir undir pad ad vinna bankanna i att ad eigin hagsmunum, sem er stundum
kollud gredgi, hafi leitt til velferdar alls samfélagsins. Pad er p6 midpunkturinn i pessari
hugmyndafradi (Stiglitz, 2010).

3.2.Kenning John Maynard Keynes

John Maynard Keynes faeddist i Bretlandi arid 1883. Hann er, eins og nafnid gefur til kynna,
fadir hinnar svonefndu ,,Keynesian economics*. Pessar kenningar gaf hann Ut & bok ario 1936.
Bokin heitir ,,The General Theory of Employment, Interest and Money*“. Keynes gagnryndi
mjog hina klassisku kenningu Smiths, vegna pess ad su kenning, eda stefna, midadi vid
jafnveegi til langs tima litid. Kenning Keynes lyti ad pvi ad na sem bestu jafnveegi nuna, en
ekki i framtidinni, pvi eins og hann sagdi: ,,i framtidinni verdum vid 6l daud* eda a
frummalinu: ,,In the long run we are all dead”. Keynes taldi ad hagkerfi pyrftu alltaf ad halda
jafnveegi, en langtimasveiflur vaeru ekki asettanlegar, peaer langtimasveiflur sem hann taldi ad

fylgdu klassisku kenningunni (Mankiw & Taylor, 2010).

Hagfraedikenning Keynes gengur Ut & pad i stuttu mali ad rikid eigi ad koma hagkerfinu til
bjargar pegar jafnveegid fer ad ridlast. Til ad mynda ef dregur ur eftirspurn, pa eigi rikid ad
koma inn & markadinn og kaupa gadi til pess ad halda eftirspurninni uppi. Ef ekkert sé ad
gert, pydi pad minnkandi framleidslu sem aftur pydi minnkandi atvinnu. betta sé vitahringur
sem erfitt sé ad uppraeta ef hann feer ad komast af stad. Ad 6drum kosti eigi ad prenta peninga
0g auka par med frambod & peningum i sama tilgangi. A krepputimum aukist tilhneiging folks
til pess ad halda i peningana, draga ur fjarfestingum og einkaneyslu og pad verdi einnig til
bess ad hagja & hringrasinni. Keynes vill ad hid opinbera sé einhvers konar éldubrjotur a
hagkerfid og dragi ar peim sveiflum sem par vilja myndast. Allt til pess ad vidhalda edlilegum

vexti og draga Ur ¢jafnveegi (Mankiw & Taylor, 2010). Ef atvinnuleysi gerir vart vid sig, eda




annad pad sem veldur 6jafnveegi i hagkerfinu, pa segir kenning Keynes ad pad jafni sig ekKi

an utanadkomandi adgerda, gagnsteett pvi sem klassiska kenningin segir.

Ekki eru allir sattir vid pessa stefnu og heldur Jeff Harding pvi fram ad pessi stefna hafi aldrei
virkad rétt og muni aldrei gera pad. Hann telur einnig ad vandmal Japana, en par hefur verid
nanast stéonun sidustu 20 arin, megi medal annars rekja til stefnu peirra i rikisfjarmalum. peir
hafa farid eftir kenningum Keynes i rikisfjarmalum og aukid eydsluna, sem hefur komid peim
i pa stodu ad Japan er med einna hesta skuldahlutfall af VLF af helstu rikjum heimsins. Paul
Krugman hagfraedingur hvatti Japana til pess ad auka eydsluna enn frekar, sem peir og gerdu.
pad dugdi po ekki til pess ad pad naedi sér. betta sannar ad pessi hvati sem Keynes mealir med
virkadi ekki pa, virkar ekki nuna og enginn hefur getad feert sénnur & ad hann hafi nokkru
sinni virkad. (Harding, 2010).

Eitt af pvi sem Keynes sagdi vardandi fjarmal breska rikisins arid 1931, en pa voru laun
sumra stétta leekkud og dregid ar framkvemdum & vegum rikisins, var ad petta mundi draga
meira Ur eftirspurn geda og gera kreppuna verri. Hann malti hins vegar med pvi ad rikid

mundi auka eydsluna, sem yrdi fjarmégnud med meiri lantokum (Pettinger, 2013).

Paul Krugman, sem hlaut Nobelsverdlaun i hagfraedi arid 2008 (The New York Times, 2008),
hefur verid kalladur adaltalsmadur kenningar Keynes. Krugman segir ad bok Keynes sé su

mikilvaegasta i sogu hagfredinnar (Light, 2013).

Krugman kom einnig inn & pad ad i kjolfar hrunsins 2008 féru stjornvold vida i Evrépu af stad
med reglur eda stefnur til pess ad takast & vid prengingarnar. ber voru a pa leid ad stjornvéld
skaru nidur atgjoldin. bad vard p6 adeins til pess ad dypka kreppuna enn frekar, bessar reglur
virkudu pvi ekki sem skyldi og er petta ein sénnun pess ad kenningar Keynes standi fyrir sinu
(Krugman, 2012)

Nokkur gagnryni hefur komid fram & kenningu Keynes. Eitt af pvi sem gagnrynt hefur verid
er, ad pegar rikid hefur farid i adgerdir i kjélfar samdrattar og dregid ur honum, pa sé ekki
heegt ad draga saman seglin aftur (Pettinger, 2013). betta pydi ad fjarmal rikisins hljéti alltaf
ad bolgna ut. Pegar naesta samdrattartimabil sé i sjonmali verdi rikid aftur ad auka utgj6ldin
an pess ad hafa ndd ad draga pau saman eftir sidasta timabil og vitandi pad ad eftir naesta

timabil sé ekki heldur haegt ad draga pau saman.




Einnig er pvi haldid fram ad rét verdbdlguvandans upp ur 1970 hafi verid gridarleg aukning
fjarmagns i umferd, sem kom i kjolfar frjalsraedis i peningastjornun, samkvemt kenningu
Keynes (Chick, Coe, & Pettifor, 2011).

4.0. Hagvoxtur

Eins og hofundur minntist &, pa er &tlunin ad lita & télur um hagvoxt og skuldahlutfall til ad
sja hvort einhver fylgni sé par & milli. Hagvoxtur er hlutfallsleg aukning sem verdur milli ara
a landsframleidslu, eda lekkun ef pvi er pannig hattad (Gylfi Magnusson, 2000).
Landsframleidsla eru allar paer vorur og 6ll pjénusta sem framleidd eda veitt er a landinu & ari
hverju, en ekki er tekid med i landsframleidslu pad sem ekki er selt & markadi. par ma til
deemis nefna allt sem er framleitt inni & heimilum landsmanna og 6ll pjénusta sem par er veitt
af hendi. Verg landsframleidsla er bruattoframleidsla (Gylfi Magnusson, Visindavefurinn,
2004). Skuldirnar, sem um redir, eru heildarskuldir rikissjods og eru hér settar fram i

gjaldmidli hverrar pjodar i milljéréum téldum.

Timabilid sem er til skodunar er arabilid fra 1980 til og med 2012. | sumum tilfellum er par
b6 um ad raeda daxtladar tolur og er pa sérstaklega greint fra pvi undir linuriti. Med pvi ad taka
petta langan tima, pa atti ad sjast fylgni ef einhver er. Kannski gefa arin rétt fyrir og eftir
bankahrunid & Islandi 2008 ekki glégga mynd af pvi hvernig petta virkar i nokkud edlilegu

arferdi.

4.1. Hagvoxtur a Islandi

10 Hagvoxtur alslandi
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Mynd 1Hagvoxtur & Islandi

(International Monetary Fund, 2012) Tolur fyrir &rid 2012 eru azetladar.




Hér sjaum vid hagvoxtinn & Islandi fra arinu 1980. Eins og sést hefur hann ekki verid mjog
stddugur & pessu arabili. Fer heast i rimlega 8,5% voxt og laegst nidur i 6,8% samdratt.
Medalhagvoxtur & Islandi & pessu timabili var 2,70% med midgildi upp & 3,29%.

Eins og fyrr segir pa er ekki alltaf um voxt ad reeda, pvi arid 1983 er samdrattur upp & ram
2%. Aftur sjdum vid samdratt & &runum 1991 og 1992, en & seinna arinu var samdrattur upp a

rum 3%.

I byrjun pessa timabils er hagvoxtur upp & 7,2%. Svo & arunum 1986 og 1987 er hagvoxtur
hvad mestur & pessu arabili eda rim 8,5% a seinna arinu. Aftur fer hann hakkandi arié 2004
til og med arinu 2007, en er p6 mestur arid 2004 eda 7,8%. Eftir arid 2008 fer ad halla undan
feeti, pd er hagvoxtur pad ar upp & ramt prdsentustig. Nestu ar par & eftir 2009 og 2010 er pd
nokkur samdrattur, eda tep 7% fyrra arid og 4% pad seinna. Arid 2011 er komin voxtur aftur

0g b upp & rim 3%. Arid 2012 er atladur hagvoxtur upp & ram 2,4%.

4.2. Hagvoxtur i Noregi

Hagvoxtur i Noregi
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Mynd 2 Hagvoxtur i Noregi
(International Monetary Fund, 2012) Tolur fyrir &rid 2012 eru azetladar.

Hér ma sja hagvoxt i Noregi fyrir sama arabil. Hér fer hagvoxtur hast upp i teep 6% arid 1984
og samdratturinn er mestur arid 2009 upp a teplega 2%. Medalhagvoxtur & timabilinu var
2,59% med midgildi upp & 2,59%. Einungis er samdrattur i tvo ar eda arid 2009 eins og adur

sagdi og arid 1988 en pé var teplega 0,2% samdrattur. Arid 1984 er mesti hagvoxturinn eda




teep 6%. Eftir leegd & arunum 1988 og 1989 fer hagvoxtur haekkandi. A arunum fra 1991 til og
med arinu 2000 er hagvoxtur & bilinu fra 2% upp i ramlega 5,4%. Nastu prju arin par & eftir
eda 2001, 2002 og 2003 minnkar voxturinn ar fra ari og endar i teeplega prosenti. Aftur fer
hann upp & vid og fer i teeplega 4% arid 2004 en er svo nastu prjd arin um pad bil 2,5%. Arid
2008 er nastum pvi i nalli, ekki samdrattur en svo litill voxtur ad hann melist varla. A &rinu
2009 er samdrattur eins og fyrr greinir og pa upp & teep 2%. Upp fra pvi ari er hagvoxtur ad
aukast, en hagt, pvi arid 2011 er ekki nema rimlega 1,5% voxtur. Axtlad er ad & arinu 2012

nemi voxturinn 1,8%.

4.3. Hagvoxtur i Pyskalandi

Hagvoxtur i Pyskalandi
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(International Monetary Fund, 2012). Tolur fyrir arid 2012 eru aztladar.

Hér er svo linurit yfir hagvoxt i pyskalandi fyrir sama arabil. Pad byrjar & litlum sem engum
vexti, en arid 1980 er 1,2% voxtur, arid eftir er hann einungis 0,1%. Medalhagvoxtur a
timabilinu var 1,71% med midgildi upp & 1,65%. Arid 1982 er samdrattur upp & teplega
0,8%. Eftir pad eykst voxturinn og er fra 1,5% upp i 5,7% & arabilinu fra 1983 til arsins 1992.
pa leekkar hann ar 5% nidur i samdratt upp a eitt prosent arid 1993. Voxtur er svo fra arinu
1994 til og med arinu 2002 en pad ar er samt vart melanlegur voxtur en voxtur pd upp a
0,03%. Mestur er voxturinn & pessu timabili & arinu 2000 eda rétt um 3,3%. Arid 2003 er
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orlitill samdrattur eda 0,4%. Arin par & eftir er voxtur, pd ekki mikill, en hann er 0,7% &rid
2005 og arid 2006 er hann 0,8%. ba koma tvo god ar med 3,8% og 3,4% vexti. Arid 2009 er
samdréattur upp & rum 5%. 2010 og 2011 er voxtur upp a rumlega 3,5% fyrra arid og rett

ramlega 3% pad seinna. Aztlad er ad voxturinn sé einungis 0,6% arid 2012.

4.4. Hagvoxtur pjodanna saman

AJ lokum er syndur hagvoxtur pjédanna priggja & einu linuriti, til ad fa gleggri mynd af

muninum & milli peirra.

Hagvoxtur

——island

Noregur

Présentur
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Mynd 4 Hagvoxtur pjédanna saman
(International Monetary Fund, 2012). Tolur fyrir &rid 2012 eru azetladar.

Hér sjaum vid ad hagvoxtur Islands er ekki eins stédugur og hinna pjodanna. b6 er nokkud
svipad ferli hja peim. pegar samdratturinn er arid 2009, pa er samdrattur hja peim 6llum,
Island tekur bara meiri dyfu. Eins er arin fyrir kreppu, fra 2002 til 2004 , pé fer hagvéxtur upp
& vid hja peim 6llum premur. island fer bara heerra en hin. Haegt er ad sja Gt ar pessu ad island
er sneggra ad bregdast vid, er sneggra upp og sneggra nidur. Eins og adur hefur komid fram er
medalhagvoxtur pjodanna hastur & Islandi fyrir petta timabil eda 2,70%, Noregur er nastur
med medaltal upp & 2,59% og Pyskaland rekur lestina med medalhagvoxt upp & 1,71%. begar
midgildi er fundid er blid ad taka 6fgatdlur ar deminu, p.e. mjog haar stakar télur eda mjog
lagar stakar télur. Ef kikt er & midgildin, pa fast nokkud edlilegt medaltal. A islandi er
midgildid a hagvextinum 3,29%, sem segir okkur ad pad sé nokkud edlilegur hagvoxtur &
islandi og nidursveifla aranna 2009 og 2010 liklega ekki ,edlilegt astand“. I Noregi er
midgildi hagvaxtarins sama talan og medaltalid sem pydir ad pad eru engar Ofgar i

hagvextinum, hvorki upp eda nidur, mjog mikill stédugleiki. I byskalandi er midgildid 1,65%
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sem er Orlitid leegri tala en medaltalid, pannig ad Pyskaland hefur verid med smavaegilegar

haekkanir sem koma til leekkunar & midgildinu, en afar stédugt hagkerfi engu ad sidur.

5.0. Verg landsframleidsla

Hér er synd verg landsframleidsla & mann i mynt hverrar pjodar fyrir sig. Landsframleidsla er
sem fyrr segir allar peaer vorur og su pjénusta sem framleidd eru & landinu & ari hverju. Verg

landsframleidsla er brattoframleidsla (Gylfi Magnusson, Visindavefurinn, 2004) .

5.1. island

VLF & islandi i islenskum krénum
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(International Monetary Fund, 2012). Tolur fyrir arid 2012 eru aeetladar

Hér sjaum vid verga landsframleidslu & Islandi. Hér er lagt til grundvallar sama timabil og
4dur, arin fra 1980 til og med 2012 og hér eru islenskar kronur. A pessu timabili hefur verg
landsframleidsla aukist um 65%. Parna sjadum vid samdratt a arunum 1991 og 1992. Eftir pad
er nanast bein braut upp a vid, at arid 2008, ef undan er skilinn 6rlitill samdrattur arsins 2002.
Svo er po nokkur samdrattur arin 2009 og 2010 en spad er haekkun fyrir arid 2012
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5.2. Noregur

VLF i Noregii norskum krénum
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Mynd 6 VLF i Noregi i norskum krénum

(International Monetary Fund, 2012). Tolur fyrir arid 2012 eru aztladar.

Hérna er Noregur og pé er einingin norskar kronur. Pad er nokkurn veginn sams konar lina hja
Noregi og Islandi, linan er haegt og sigandi ad stiga upp & vid. A timabilinu hakkadi verg
landframleidsla Nordmanna um teeplega 55,5%. Med sma samdratti arsins 1988 og aftur arin
2009 og 2010. Samdrattur Nordmanna a pessum arum er pé ekki nandar naerri eins mikill og

Islendinga.

5.3. byskaland

Hér sjaum vid byskaland, og einingin hér er evra. A pessu timabili hefur verg
landsframleidsla Pjédverja aukist um 65%. Hér er hagt ad greina samdratt ario 1982, aftur
ario 1993 og enn arid 2003. Ekki er p6 um ad raeda storkostlegar breytingar. Hins vegar er
sidasti samdrattartiminn a pessu linuriti arid 2009, og athyglisvert er ad sja ad strax arid 2010
er landsframleidslan farin upp & vid aftur, en badi island og Noregur voru ennpa i samdretti
pbad ar.
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VLF i byskalandi i evrum

e\/LF & mann, fast verdlag

31.000.000

29.000.000

27.000.000

25.000.000 /—
23.000.000 /\/_/

21.000.000 /

19.000.000 /

—

Mynd 7 VLF i byskalandi i evrum

(International Monetary Fund, 2012). Tolur fyrir arid 2012 eru aztladar.

6.0. Skuldir pjédanna

Hér skulum vid kikja & skuldir hvers rikis fyrir sig. Petta er sett fram i gjaldmidli hverrar

pjéoar og er talid i milljéroum.

6.1 Island

Skuldir rikisins, island, i islenskum krénum.

= Skuldir rikisins i milljordum kréna
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Mynd 8 Skuldir rikisins, Island i islenskum krénum

(International Monetary Fund, 2012). Tolur fyrir arid 2012 eru aetladar.
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Hér getur ad lita skuldir islenska rikisins i milljordum krona. A timabilinu hafa skuldirnar
aukist um 24,5% ad jafnadi & ari hverju med midgildi upp & 11,95%, en pa er buid ad snida af
ofgar sem eru utan vid pad sem edlilegt getur talist. baer hafa aukist haegt og sigandi, fra arinu
1980 og fram til arsins 1999 pegar peer leekkudu um 2,6% fra arinu 1998. Aftur aukast peer
arido 2000 og 2001 og hafa pa aukist um 29% fra arinu 1999. P4 kemur timabil par sem peer
lekka um 36% milli aranna 2001 til og med arsins 2005. Arid 2006 haekka skuldir milli ara
um 35% og 2007 haekka peer aftur milli ara og nG um 8%. Arid 2008 hakka skuldirnar
gridarlega, eda um 174% fra arinu 2007. Fara Gr 380 milljérdum og upp i 1.042 milljarda.

Arid 2009 eru peer enn ad haekka og eru pa komnar i rimlega 1.300 milljarda, sem er 26%
haekkun milli &ra. Arin sem & eftir koma, 2010 og 2011, bera lika med sér haekkun skulda og i
lok ars 2011 eru skuldirnar komnar i rumlega 1.616 milljarda. Pad er 23% hakkun milli
aranna 2009 og 2011. Skuldastada &rsins 2012 er aztlun en par er farido ad draga verulega Ur
heekkun. Gert er rad fyrir 1.686 milljordum fyrir pad ar, sem er 4,3% haekkun fra &rinu 2011.
Skuldum rikisins mé skipta i prennt; overdtryggdar skuldir, verdtryggdar skuldir og erlendar
skuldir. Samkvaemt arsskyrslu Sedlabanka Islands fra arinu 2012 er skiptingin & pa leid ad
overdtryggdar skuldir nema 45% af skuldunum, verdtryggdar skuldir eru 26% og erlendar
skuldir eru 29% (Sedlabanki Islands, 2012). Sem fyrr segir pa eru erlendar skuldir 29% af
skuldum rikissjods. Paer eru adallega i evrum eda sem nemur 63,5%, pa eru 32% i
bandarikjadélum, danskar kronur 1,4%, breskt pund 1,2% og polskt slot 1,8%. Tolur fra
febrdar 2012 (Lanamal rikisins, 2012).

6.2. Noregur
Hér getur ad lita skuldir Noregs i norskum krénum. ber hafa hakkad & timabilinu, eda ad
jafnadi um 8,3% a ari hverju. Vid sjaum ad skuldirnar standa nokkurn veginn i stad a &runum

frd 1986 til og med 1990. P4 kemur kufur til 1994 og peer haekkudu um rdm 100% milli
aranna 1990 og 1994. b4 lekka peer eftir pad og Gt arid 1998 um rétt teep 40%.
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Skuldir rikisins, Noregur, i Norskum krénum

== Skuldir rikisins i milljordum
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(International Monetary Fund, 2012). Tolur fyrir arid 2011 og 2012 eru aztladar.

Eftir pad er stodug haekkun at arid 2008, pegar skuldirnar haekka, sem nemur 30% & ari. Svo

leekka peer arid 2009, um 21% fra arinu adur, en eru svo hakkandi upp fra pvi.

6.3. byskaland

Skuldir rikisins, byskaland, i evrum
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Mynd 10 Skuldir rikisins, pyskaland, i evrum

(International Monetary Fund, 2012). Engar tolur eru tilteekar til arsins 1991.Tolur fyrir arid
2012 eru aatladar.

Hér sjaum vid linurit yfir rikisskuldir pyskalands. Hér er pad alveg eins og med island og
Noreg, ad skuldir haekka ar fra ari. Medalhakkun a ari fyrir timabilid er 6,2%. bessi lina er

mikid beinni er hinar, sem gefur til kynna ad pad sé stddugra hagkerfi. Eins og glégglega méa
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samt sja a pessu riti, pa hafa skuldir haekkad jafnt og pétt 61l arin. peer hafa aldrei leekkad milli
ara. Einnig er svolitid sérstakt ad ekki skuli vera nein leekkun skulda i addraganda hrunsins,

eins og baedi 4 Islandi og i Noregi.

7.0 Hlutfall skulda af VLF.

Hér verdur synt fram & skuldir sem hlutfall af vergri landsframleidslu. b6 ad &tlunin sé ad
skoda skuldahaekkun eda leekkun & moti haeekkun eda leekkun & landsframleidslunni, pa er
frodlegt ad sja hvada tilhneigingu skuldirnar hafa. Eru peer ad haekka eda lekka eda eru peer i

einhverju jafnveegi?

7.1. Island

Skuldahlutfall af VLF, island
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(International Monetary Fund, 2012). Tolur fyrir arid 2012 eru aztladar.

Hér sjast skuldirnar sem hlutfall af vergri landsframleidslu. | byrjun timabilsins, eda arid
1980, eru skuldirnar 25,5% af landsframleidslu. Upp ar pvi eru paer & uppleid, pd ad peer
leekki einstaka ar. baer na upp undir 60% af VLF arid 1995, pa leekka paer nokkud stédugt upp
fra pvi til arsins 2006, ef undan er skilid arid 2001. Einnig er leekkun arid 2007 en pa eru
skuldir sem hlutfall af vergri landsframleidslu komnar nidur i 29%. A arinu 2008 eru paer
komnar upp i 70% og fara hakkandi. Arid 2011 standa skuldir sem hlutfall af

17




landsframleidslu i 99%. Arid 2012 er aatlad ad paer laekki nidur i ram 97%, lekkun upp & taep

2% & milli ara.

7.2. Noregur
Skuldahlutfall af VLF, Noregur
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Mynd 12 Skuldahlutfall af VLF, Noregur

(International Monetary Fund, 2012). Tolur fyrir arid 2012 eru aztladar.

Linurit fyrir Noreg sést hér, en i upphafi eru skuldirnar 47%. beer leekka til arsins 1985 en pa

er hakkun tvo ar i r6d. Aftur leekka peer og fara, arid 1990, nidur i teplega 29%. ba heekka

pbeer til naestu priggja ara, fara upp i teep 54% arid 1993. Lakka pa aftur og komast nidur i 28%
ario 1998. Upp fra pvi haekka peer aftur og na haest upp i teep 59% arid 2006. Eftir pann tima
leekka peer og eru arin 2009 til 2012 (aztlad 2012) rétt teeplega 50%.

7.3. byskaland

Hér sjaum vid svo byskaland. Arid 1991 er stadan teplega 40%. Skuldir pyska rikisins sem

hlutfall af VLF haekka haegt en érugglega, med leekkun arid 2000 og 2001, og aftur er leekkun
arid 2006 og 2007. I lokin er nokkud brott haekkun milli aranna 2008 til 2010, pegar peer
haekka Ur teeplega 67% upp i 83%. Arid 2011 leekka peer aftur nidur i 81,5% og spad er enn
meiri leekkun &rid 2012 eda nidur i 78,9% af VLF.
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Mynd 13 Skuldahlutfall af VLF, byskaland

(International Monetary Fund, 2012). Tolur vantar til arsins 1991.T6lur fyrir &rid 2012 eru
aztladar.

7.4. Samanburdur
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(International Monetary Fund, 2012). Tolur fyrir arid 2012 eru aztladar.

Hér eru synd 6ll 16ndin saman og ma sja ad pegar verdur orlitil leekkun skulda Noregs og
byskaland & arunum fyrir hrun, péa leekka skuldir islands mun meira. Eins er haekkun skulda i
kjolfar hrunsins badi sjaanleg & einhverjum timapunkti i Noregi og byskalandi, en island er

ekki i neinum takti vid paer smaveegilegu hakkanir sem verda hja hinum pjodunum, par sem
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island stekkur ar 29% arid 2007 og upp i teeplega 100% arid 2011. b6 er athygli vert ad
skuldir Noregs og byskalands haeekkudu ekki & sama tima og islensku skuldirnar, heldur fyrir
hrun, pegar per islensku voru laeekkandi. Laekkun hinna pjodanna kom & eftir laekkun islands

og i raun ekki fyrr en skuldir islands voru farnar ad hakka aftur.

8.0 Verobolga og atvinnuleysi

Verdbolga er samkvaemt skilgreiningu Gylfa Magnussonar hagfreedings & pa leid ad kronum i
umferd fjolgar stundum hradar en peim vorum sem haegt er ad kaupa fyrir paer (Gylfi
Magnusson, 2000). Einfaldari skyring i kjolfarid geeti verid a pa leid ad eftir pvi sem fleiri

kronur eru i umferd, peim mun minna virdi er hver fyrir sig.

Atvinnuleysi er skilgreint & pann veg ad pad sé hlutfall folks sem vill og getur unnid fyrir
peim launum sem eru i bodi & hverjum tima, en hefur ekki vinnu (Mankiw & Taylor, 2010).

Ef hagvoxtur er & uppleid pa ma gera rdd fyrir pvi ad storfum fjolgi med minna atvinnuleysi.
Einnig er samspil milli verdbdlgu og atvinnuleysis, en svok6llud ,,Philips-karfa“ segir til um
ad med lekkandi atvinnuleysi sé hakkandi verdbdlga. P6 hefur su kenning verid umdeild &
medal hagfraedinga. beir eru po flestir & pvi ad pad séu vissulega tengsl milli pessara breyta
til skamms tima (Mankiw & Taylor, 2010).

Par sem pessar breytur, atvinnuleysi annars vegar og verdbolga hins vegar, skipta mali fyrir
heildarmyndina, pa pykir rétt ad gera grein fyrir peim hér. Tekid er fyrir sama timabil og &dur,
eda fra 1980 til og med 2012.

8.1 Verdbdlga og atvinnuleysi, Island

Hér ma sja ad atvinnuleysi & Islandi hefur verid litid alveg fra upphafi timabilsins, en pad er
undir 2% til &rsins 1991. A sama tima var verdbolgan i ségulegu hamarki, eda alveg upp i tep
77% &rid 1983. Athygli vekur ad & arunum 1990 og 1991 fer verdbdlgan nidur i rim 7% en
atvinnuleysid helst samt vel innan vid 2%. bad er ekki fyrr en arid 1992 pegar verdbodlgan fer
nidur i 1,5% ad atvinnuleysid eykst og pa upp i 3%. Upp fra pvi er pokkalegur stodugleiki,

fyrir utan sma verdbdlguskot, pa adallega arid 2001.
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Mynd 15 Verdbolga og atvinnuleysi, island

(International Monetary Fund, 2012). Verdbolgutdlur asetladar 2012. Atvinnuleysistolur
aaetladar 2011 og 2012.

Synilega er tilhneiging i pa attina ad pegar verdbolgan er mjog litil pa aukist atvinnuleysi. Pad
er ekki fyrr en &rid 2004 sem verdbolgan eykst, eftir pad dregur Ur henni ef undan er skilid
arid 2007 pegar han eykst um ramt présentustig, en fer svo upp i 18% arid 2008. A sama tima
eda fra arinu 2004 er atvinnuleysishlutfallio minnkandi. bad er ekki fyrr en arid 2009 sem
atvinnuleysio eykst, og fer pa upp i 8%. Athygli vekur ad milli aranna 2008 og 2009 minnkar
verdbolga ur 18% nidur i 7,5%. A sama tima fer atvinnuleysid Gr 1,6% og upp i 8%. bad
kemur liklega til vegna hrunsins sidla ars 2008 vid fall bankanna (Wikipedia, 2013) og midad
vid almennan uppsagnarfrest, pad kemur atvinnuleysid ekki fram fyrr en eftir aramotin 2009.
Pess ma geta ad medalatvinnuleysi var 2,7% & 6llu timabilinu med midgildi upp & 1,7% og

medalverdbolga var rimlega 14,8% med midgildi upp a 5,86%.

Mest fér verdbolgan i 76,6% & arinu 1983, legst var han ario 1994, var pa 0,5%.
Atvinnuleysid var heest arid 2010 eda 8,1%, laegsta atvinnuleysisstig var arid 1980 eda 0,3%.

8.2 Verobolga og atvinnuleysi, Noregur

Likt og & islandi, pa var verdbolgan mest i byrjun timabilsins, eda 13,4% arid 1980, en
minnkar eftir pad ar fra ari, par til arid 1986 pegar hun eykst Ur teeplega 5,7% arid 1985 og fer
i 8,8%. Heldur pa &fram ad minnka og er komin i 2,8% arid 1991. Eftir pad helst verdbdlgan
nokkud stodug, er minnst 0,6% og eykst i teep 3% Gt timabilid.
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Mynd 16 Verdbolga og atvinnuleysi, Noregur
(International Monetary Fund, 2012). Tolur fyrir arid 2012 eru aztladar.

A fyrri hluta timabilsins, eda fram undir 1991, er atvinnuleysid ad fara Gr 1,6% og upp i teep
5,5% pad ar. Eftir pad er pad fra teepum 6% og nidur i 2,5% Gt timabilid. Hér ma sja ad eins
konar tog er milli verdbdlgunnar og atvinnuleysisins. Pegar verdbdlgan minnkar, pa vill

atvinnuleysid aukast og 6fugt.

Medal verdbolgan & timabilinu er rétt teep 4% med midgildi upp & 2,7%. Medalatvinnuleysi er
3,7% med midgildi upp & 3,4%. Mest for verdbdlgan i 13,4% arid 1980 og minnst var hin
ario 2011 teeplega 0,2%. Atvinnuleysid var mest 5,9% 1992 og minnst 1,65% &rid 1980.

8.3 Verobolga og atvinnuleysi, Pyskaland

P4 eru hér télur yfir atvinnuleysi annars vegar og verdbdlgu hins vegar i Pyskalandi og enn
erum vid med sama timabil, fyrir utan skort & tolum fyrir verdbolgu fram til &rsins 1992. Ef
byrjad er a atvinnuleysinu, pa er pad minnst arid 1980 eda 3,3%, pad eykst sidan nokkurn
veginn ar fra ari til arsins 1986 pegar pad minnkar orlitid aftur, en er pa i 7,8%. Pa minnkar
pad nokkur Gt arid 1991 pegar pad fer nidur i 5,4%. Eftir pad eykst pad nastu prja arin, er pa
komid i 8,4%, pad rokkar svo upp fra pvi og ut arid 2010, fra 7,6% og upp i 11,2% . Arin
2011 og 2012 fer svo atvinnuleysi nidur fyrir 6% eda 5,9% fyrra arid og 5,6% pad seinna.
Verdbolgan er einna mest i upphafi timabilsins en hin er 3,3% arid 1992 og 4,2% arid eftir.

Upp fra pvi heldur hun sig fra 0,2% og upp i 3,1% 0t timabilid.
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Mynd 17 Verdbolga og atvinnuleysi, byskaland

(International Monetary Fund, 2012). Atvinnuleysistolur &sxtladar 2011 og 2012.
Verdbolgutolur ekki tilteekar fyrr en arid 1992.

Verdbolgan & timabilinu var legst arid 1998 pegar hdn var 0,2%. Mesta verdbdlgan a
timabilinu var &rid 1993 pegar hin var 4,2%. Medalverdbdlga & timabilinu var 1,8%. Midgildi
verdbélgunnar var 1,5%. Atvinnuleysi var minnst arid 1980 pegar pad stdéd i 3,4%, heesta
présentustig atvinnuleysis var 11,2% arid 2005. Medalatvinnuleysi a timabilinu 6llu var 7,8%

einnig med midgildi upp & 7,8%

8.4. Samanburdur,Verdbdlga.

Hér sést ad Island er ekki alveg i takti vid hin rikin tvo, ef undan er skilid timabilid fra um pad
bil 1992 og ut arid 1998. Aftur arid 2002 og fram undir arid 2004 og ario 2010. ba eru
bjodirnar prjar & svipudu roli. Fyrir 1992 er vaxandi verdbolga, baedi & islandi og i Noregi, en
& Islandi er htin mun meiri og 6stodugri. Eftir 1998 er Island eina landid sem synir p6 nokkurn
ostodugleika, en hinar pjédirnar eru sem fyrr segir @ nokkud jofnu roli. P ber ad benda & ad
linuritid er fra 0% og upp i 90% svo litil breyting & pvi getur samt sem adur verid p6 nokkur

aukning.
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Mynd 18 Samanburdur, verdbolga.

(International Monetary Fund, 2012). Tolur asetladar fyrir &rid 2012.

Eins er athyglisvert ad ekki er haegt ad sja ad fjarmalahrun arsins 2008 hafi komid byskalandi
eda Noregi illa. Hegt er pd ad greina orlitla haekkun arido 2007, en vid sjaum hakkun

verdbolgu greinilega & Islandi arid 2008, en pa er verdbolga hinna rikjanna laegri en arid adur.

8.5. Samanburdur, atvinnuleysi

Hér sjaum vid atvinnuleysi pjodanna i einu linuriti. Island er lengst af med minnsta
atvinnuleysid, en i blalokin & timabilinu er pad med hesta hlutfall atvinnuleysis. pyskaland er
nanast allt timabilid med hasta hlutfall atvinnuleysis, p6 ad pad hafi rofad eitthvad til i
atvinnumalum i kringum 1991. pagd fer hast ario 2005 i 11,2% en leekkar svo upp fra pvi, ef
undan er skilin orlitil haekkun arid 2009, sem er p6 ekki nema 0,14% hakkun. Arid 2009 fer
island svo yfir byskaland i atvinnuleysi en sem fyrr segir heldur hlutfall atvinnuleysis i
pyskalandi afram ad leekka. Noregur heldur nokkud sinu striki allt timabilid og er fra rétt
undir 2% upp i teplega 6% pegar mest letur. Samkvemt pessu er ekki sjaanlegt ad
fjarmalahrunid hafi komid illa vid pyskaland og Noreg, p6 ad atvinnuleysi hafi reyndar aukist
i Noregi, pa er pad overuleg aukning midad vid Island. Atvinnuleysi & islandi jokst gridarlega

a pessum tima, eda um 6,3% milli ara.
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(International Monetary Fund, 2012). Aetladar tolur fyrir Island arin 2011 og 2012, Noregur
og byskaland aztlad 2012.
Hér hefur verid sett upp i stoplarit, til frekari gléggvunar, medalverdbdlga annars vegar og

hins vegar medalatvinnuleysi pjodanna priggja.

begar petta er skodad i samhengi, pA ma koma auga & ad & Islandi er mesta verdbdlgan og
minnsta atvinnuleysid. Pyskaland er & hinum endanum med minnstu verdbdlguna og mesta
atvinnuleysid. petta er samkvaemt karfu peirri er nefnd hefur verid Philips-karfan, en hun
synir okkur, eins og komid hefur fram, sambandid a milli atvinnuleysis annars vegar og
verdbolgu hins vegar. Oftast er talad um ad & milli pessara breyta se neikvad fylgni, pad er,

ad pegar 6nnur talan er ha pa er hin lag.

Rétt er ad benda & ad alltaf er eitthvert atvinnuleysi til stadar, svokallad néattarulegt
atvinnuleysi. Skilgreiningin & pvi er & pa leid ad atvinnuleysi sé edlilegt ad einhverju marki,
pad stig sem hagkerfid nalgast til langs tima litid. Midad er vid pad ad pegar pessu nattirulega
atvinnuleysi sé nad, pa sé verdbdlgan einnig stéoug og par af leidandi stodugleiki i hagkerfinu
(Morgunbladid, 2005). Aldrei er pad svo ad ekki sé um neitt atvinnuleysi ad reda. PO ma
benda & ad i upphafi timabilsins, sem er tekid fyrir hér, pa er atvinnuleysid & islandi ekki

nema 0,3%, sem er afar narri nallinu, en a méti kemur ad pa er verdbdlgan 55,7%.
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(International Monetary Fund, 2012). Midad vid aztlun fyrir Island arid 2011 og 2012, Noreg
og byskaland arid 2012.

petta er rokrétt ut fr4 Philips-karfunni. Noregur er med hvad mest jafnveegi, hvorki mjog
mikil verdbodlga, né mjog hatt atvinnuleysisstig. Noregur er med medalverdbolgu upp & 3,9%

og medalatvinnuleysi upp & 3,7%.

Hér er fylgnin milli verdbdlgu og atvinnuleysis & Islandi -0,5 Noregi -0,6 og byskalandi -0,25.

Alls stadar er neikvad fylgni en mest i Noregi.

Hér er tafla par sem tekin eru fyrir timabil innan timabilsins. | dekktu dalkunum er allt
timabilid, pa eru tekin fyrstu 20 ar timabilsins, pa sidustu 20 og par a eftir sidustu 10. Parna
sést ad verdbdlga fyrstu 20 arin er mest i 6llum Iéndunum premur, upp & nastum 21% a
[slandi, rim 5% i Noregi og tep 2% i pyskalandi. A Islandi eru sidustu 20 arin med lagsta
medaltalid og pad & einnig vid um byskaland. A islandi er medaltal pessa timabils 4,7% sem
er mikil leekkun midad vid arin sem vid tokum fyrst. A moti kemur ad p6 ad petta timabil sé
einnig laegst hja bjodverjum, pa er par svo stodugt hagkerfi ad munurinn er einungis 0,21% &
milli hasta og leegsta timabilsins par. A fislandi er mismunur upp 4 16%. | Noregi er
verdbolgan mest fyrstu 20 arin, pa er hin minni sidustu 20 en laegst sidustu 10. Athyglisvert
er ad sja ad a sidustu tveimur timabilunum eru badi byskaland og Island med vaxandi

verdbdlgu en Noregur minnkandi.

begar litid er & atvinnuleysistdlurnar ma sja ad a islandi er minnst atvinnuleysi & fyrstu 20

arunum, meira & sidustu 20 og mest & sidustu 10. [ grunninn er vaxandi atvinnuleysi
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samkvamt pessu. | Noregi eru fyrstu 20 arin med nastmest atvinnuleysi og sidustu 20 med
mest atvinnuleysi en & sidustu 10 arunum er atvinnuleysid laegst. | byskalandi er minnsta

atvinnuleysid fyrsta timabilid og i lagmarki sidustu 10 arin.

island Noregur byskaland
Verdbolga 1980-2012 14,87 3,99 1,83
Verdbolga 1980-1999 20,73 5,33 1,97
Verdbdlga 1993-2012 4,72 2,01 1,76
Verdbolga 2003-2012 6,13 1,73 1,79
Atvinnuleysi 1980-2012 2,70 3,70 7,81
Atvinnuleysi 1980-1999 2,07 3,78 7,44
Atvinnuleysi 1993-2012 3,74 3,90 8,51
Atvinnuleysi 2003-2012 4,23 3,57 8,44

9.0. Breyturnar fjorar saman

N0 veeri frdolegt ad sja saman fyrir hvert land fyrir sig, pessar fjorar breytur sem fjallad hefur
verid um, pad er hagvoxt, verdbolgu, atvinnuleysi og hvad skuldirnar vardar, pa er hér um ad

reeda haekkun eda leekkun a peim a milli ara.

Hér hafa verid settar saman breyturnar fjérar; hagvoxtur, verdbdlga og atvinnuleysi hvers ars,
svo er skuldalinan breyting & skuldastédu milli ara. Hvad atvinnuleysi og verdbdlgu vardar, pa
er fylgnin par neikvaed sem nemur 0,5. bad telst vera nokkud mikil fylgni, og stydur pad vid

Philips-karfukenninguna um ad neikveaed fylgni sé milli pessara breyta.
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(International Monetary Fund, 2012). Allar tolur asetladar fyrir &rid 2012, auk pess er

atvinnuleysi aztlad fyrir arid 2011.

Hér sjaum vid mikla haekkun skulda &rsins 2008 en pad ar haekkudu paer um 174% fra fyrra

ari. Samkvaemt fylgniutreikningum er neikvaed fylgni hvad vardar landsframleidslu annars

vegar og skuldir rikisins hins vegar. Fylgnin er neikvaed sem nemur 0,24. Eins og kom fram i

upphafi, pa spyr hofundur hvort auknar skuldir eins ars komi kannski ekki fram fyrr en arid

eftir. P& var reiknud ut fylgni & pann hatt ad teknar voru skuldabreytingar aranna 1981-2011 &

moti hagvexti aranna 1982-2012 og fékkst pa ut fylgni upp & -0,55 sem er enn meiri fylgni en

aour. Rétt pykir ad benda & ad linuritid spannar fra -50% og upp i 200%, sem getur gert litid

ar annars p6 nokkrum breytingum.
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9.2. Noregur
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(International Monetary Fund, 2012). Tolur azetladar fyrir &rid 2012, einnig skuldatolur fyrir
ario 2011.

Hér eru breyturnar komnar saman eins og & sidasta linuriti, pad er verdbdlga og atvinnuleysi
arsins og haekkun eda leekkun & vergri landsframleidslu fra fyrra ari annars vegar og hins
vegar haekkun eda leekkun & skuldastoou fra fyrra ari. Hér synir linuritid fra -30% og upp i

50%, pannig ad pad er illa sambarilegt vid linuritid hér & undan.

pegar reiknud er fylgni milli haeekkunar/leekkunar & landsframleidslu og skuldastodunni, kemur
i 1j6s ad pad er jakvaed fylgni sem nemur 0,18. Eins og ad ofan er forvitnilegt ad vita hvort
fylgnin er meiri ef vid gefum okkur pad ad auknar lantokur rikisins komi ekki fram i hagvexti
fyrr en arid eftir en ef vid reiknum pad Gt pa faum vid Gt ad pad er jakveed fylgni upp a 0,12.

Sem er minni fylgni, 6fugt vid Island.
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9.3. byskaland
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(International Monetary Fund, 2012). Tolur &atladar fyrir arid 2012. Tolur ekki tilteekar fyrir
verdbolgu og breyting & skuldum fyrr en 1992,

Sem fyrr eru allar breyturnar fjérar hér samankomnar, verdbolga og atvinnuleysi hvers ars, og
heekkun/lzekkun a landsframleidslu og skuldastodu fra fyrra ari. Hér eru présentutdlurnar a y-
asnum fra -10% og upp i 25%, pannig ad varast ber ad horfa a petta med sému augum og hin
tvo sidustu hér & undan. Ef kikt er & fylgnina milli skuldanna og hagvaxtarins kemur i 1jés ad
han er neikvaed upp a 0,08 og par sem 0 er engin fylgni en 1 (eda -1) fullkomin fylgni, pa
segir pessi fylgnistudull okkur ad pad sé nanast engin fylgni milli hagvaxtar og skuldastodu
rikisins og pegar skodadur er, sem fyrr, hagvoxturinn arid eftir, pa faum vid jakvaeda fylgni

upp 4 0,07.

10.0 Nidurstoour

Ef byrjad er & pvi ad skoda hagvoxtinn, pa er greinilega minni stédugleiki & islandi en i
vidmidunarlondunum tveimur, Noregi og byskalandi. Heaegt er ad sja ad hagvoxtur er oft a
svipudum nétum i pessum rikjum premur en & islandi gerast breytingarnar hradar og ef pad er
goderi pa eykst hagvoxtur meira en i hinum rikjunum. Pad sama a svo vid i nidursveiflum, pa
er nidursveifla i 6llum rikjunum premur, en Island tekur mestu dyfuna. Héfundur er pvi &
beirri skodun ad jafn 1itid hagkerfi og & Islandi sé vidkveemara fyrir 6llum sveiflum, sem
atskyrir meiri sveiflur par en i hinum rikjunum tveimur. Pratt fyrir pad er medalhagvoxtur
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heestur & Islandi fyrir petta timabil eda 2,70% med midgildi upp & 3,29% sem er near pvi ad
vera edlilegur hagvoxtur og samdrattur aranna 2009 og 2010 sé dedlilegt astand. A medan
Noregur er med medalhagvoxt upp & 2,59% og midgildid pad sama, sem pydir ad pad er
mikill stodugleiki i norska hagkerfinu og engar Gedlilegar sveiflur. | byskaland er
medalhagvoxtur 1,71% & timabilinu, med orlitid leegra midgildi, eda 1,65%. bad gefur til
kynna ad & einhverju timabili hafi verid smavagileg dedlileg heekkun & hagvexti.

Hagvoxtur er reiknadur Ut frd vergri landsframleidslu og ef han er skodud pa synir pad okkur
nokkurn veginn pad sama og pegar vid vorum ad skoda hagvoxtinn, meiri éstodugleiki i
islenska hagkerfinu en hinum tveimur sem liggur til grundvallar. Greinilega er samt svipad
uppi a teningnum hja pjodunum premur, aukin landsframleidsla er undanfari
fjarmalakreppunnar arid 2008. Landsframleidsla Noregs drost saman strax pad ér, en Islands
og byskalands ekki fyrr en arid 2009. Sem fyrr tekur island dypri dyfu arid 2009 en hinar

bjodirnar sem hér voru teknar til athugunar.

Pegar skodadar eru skuldir rikisins fyrir sama timabil ma sja svipada Utkomu og fékkst ur
hagvextinum. Pad er ad peer aukast ar fra ari. P60 ad pad sé gdds viti ad hagvoxtur aukist milli
ara, pa er ekki haegt ad segja pad sama um skuldirnar. Pvi pd svo ad hlutfallid héldist pad

sama, pa eykst fjarhaedin & bak vid pad, med haekkandi landsframleidslu.

Ef rifjad er upp hvernig fylgnin virkar, pa er 0 engin fylgni en 1 og -1 fullkomin fylgni. Fylgni
upp a 0,3 er mjog veik en fylgni upp a 0,9 eda -0,9 er mjdg sterk. Fyrir 6vana er ekki svo gott
ad gera sér grein fyrir hvad fylgnistudullinn stendur fyrir og pvi hefur fylgnin verid sett upp i
annad veldi en pannig fast tolur fra O upp i 1, vid breytum pvi yfir i hlutfall sem er
skiljanlegra. bvi er gefid upp hér badi fylgnistudulinn r (fr4 -1 til 1) og einnig r*2 en pannig
feest fylgni i présentum.

Pegar skodadar eru nidurstddur Ur atvinnuleysis- og verdbdlguritunum ma sja ad vissulega er
fylgni & milli peirra breyta. A islandi er ad jafnadi heerri verdbolga en i hinum londunum
tveimur, med medalverdbdlgu upp a rim 15%. Midgildi verdbdlgunnar er 5,8% sem er pa
naleegt pvi ad vera medalverdbolga & edlilegum timum. Atvinnuleysid er ad medaltali 2,7% &
timabilinu, med midgildi upp & 1,7% sem er pa nalaegt pvi ad vera edlilegra atvinnuleysisstig
en medaltalid. Ef reiknud er ut fylgni & milli breytanna kemur i 1jés ad pad er fylgni upp a -
0,5. Sem er neikvad fylgni upp 4 25%. | Noregi er medalverdbdlga & timabilinu 3,99% med
midgildi upp & 2,76%. Atvinnuleysisprosentan ad medaltali var 3,7% med midgildi upp a
3,43%. Fylgnin milli pessara breyta er -0,61 sem er 37%. | byskalandi er medalverdbdlga
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1,83% med midgildi upp & 1,51%. Hvad atvinnuleysi vardar er medalatvinnuleysi i
pyskalandi 7,81% med midgildi upp a 7,88%. Fylgnin milli breytanna i pyskalandi er -0,25
eda sem nemur rdmum 6%, sem er mun minna en hja hinum pjédunum tveimur. Hja 6llum
pjodunum premur er, sem fyrr segir, neikvaed fylgni milli atvinnuleysis og verdbolgu. Mest i
Noregi eda -0,61 (37%), pa kemur Island med -0,5 (25%) og byskaland med -0,25 (6%).

Hér hefur hofundur sett i t6flu fylgnina milli hagvaxtar annars vegar og hins vegar breytinga a
skuldum milli ara. Annars vegar er hér um ad raeda allt timabilid samhlida og hins vegar er
skodad hvort haekkandi skuldir eins ars haekki hagvoxt naesta ars & eftir. P4 ma sja ad hvad

Fylgnistudull Fylgnistudull Fylgnistudull
Hagvoxtur Skuldabr. Ar island Noregur byskaland
1980-2012 1980-2012 -0,24 0,18
1982-2012 1981-2011 -0,55 0,12
1992-2012 1992-2012 -0,08
1993-2012 1992-2011 0,07

[sland vardar er neikvaed fylgni upp & -0,24 eda 6% ef teknar eru samhlida tolurnar en fer i -
0,55, sem er 30% midad vid hagvoxt arid eftir. Petta er haegt ad tdlka & pann hatt ad pad sé
aukin fylgni ef midad er vid ad hagkerfid sé seint ad taka vid sér, hins vegar hefur rannsoknin
bent til pess ad islenska hagkerfid sé einmitt sndggt ad bregdast vid breytingum. Hvad Noreg
vardar pa er samhlida fylgnin par jakvaed sem nemur 0,18 sem gera 3% og med hagvoxtinn
arid eftir, pa minnkar fylgnin nidur i 0,12 sem er teeplega 1,5%. I byskalandi er fylgnin mald
fyrir skemmri tima eins og sja méa a téflunni, en par er neikvaed fylgni upp 4 0,08 eda 0,6%
med samhlida Utreikningum, en pegar midad er vid hagvoxtinn arid eftir er komin jakveed
fylgni upp & 0,07 eda naestum 0,5%. Athygli vekur ad fyrri fylgnistudullinn er neikvaedur en
hinn seinni jakvaedur. Samkvaemt pessu er ekki hagt ad tala um fylgni i byskalandi. | Noregi
er jakveed fylgni en tiltélulega lag, par sem hun er innan vid 0,2 eda sem samsvarar 3% og fer
nidur i 0,12 eda 1,4% seinna timabilid. Midad vid ad 0,3 sé mjog veik fylgni, er teplega haegt
ad tala um fylgni i Noregi heldur.

Ef tekin eru fyrir styttri timabil méa kannski gera sér betur grein fyrir fylgninni. A lslandi er
alltaf neikvaedi fylgni, en sem fyrr segir er fylgnin yfir allt timabilid -0,24 eda 5,8%. Mest fer

fylgnin i -0,84 sem samsvarar 70,6% sem er talin p6 nokkur fylgni og nidur i -0,18 sem er
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3,2% fylgni. Nidurstadan er su ad pad er synilega neikvad fylgni milli skulda rikisins annars

vegar og hins vegar hagvaxtar. Hvad Noreg vardar, pa er fylgni Noregs yfir timabilid allt

Fylgni milli breytinga @ skuldum og VLF:

island r rn2
Fylgni allt timabilid -0,24 5,8%
Fylgni 1981-1990 -0,50 25,0%
Fylgni 1991-2000 0,84  70,6%
Fylgni 2001-2010 -0,18 3,2%
Fylgni 1993-2012 -0,23 5,3%
Fylgni 2003-2012 -0,22 4,8%
Noregur

Fylgni allt timabilid 0,18 3,2%
Fylgni 1981-1990 0,70  49,0%
Fylgni 1991-2000 -0,53 27,7%
Fylgni 2001-2010 0,46 21,4%
Fylgni 1993-2012 -0,08 0,6%
Fylgni 2003-2012 0,50  24,8%
byskaland

Fylgni allt timabilid -0,08 0,6%
Fylgni 1981-1990 vantar tolur
Fylgni 1992-2000 0,34  11,6%
Fylgni 2001-2010 -0,02 0,1%
Fylgni 1993-2012 -0,10 0,9%
Fylgni 2003-2012 -0,05 0,2%

jakvaed upp a 0,18 sem er 3,2%. begar litid er & timabilin ma sja ad pad er afar misjofn fylgni
milli breytanna, allt fra pvi ad vera neikveed upp 4 0,53 sem er neikvaed fylgni upp & 27,7% og

upp i pad ad vera jakveaed upp 4 0,7 eda 49%.

pyskaland hefur fylgnistudulinn -0,08 sem er 0,64% neikveed fylgni yfir allt timabilid. Ef
skodud eru timabilin i byskalandi ma sja ad par er alltaf neikvaed fylgni, mest meelist hdn 0,34
eda 11,6% en fer nidur i -0,05 eda 0,2%.

Hér eru komnar nidurstodur pess edlis ad pad er fylgni milli atvinnuleysis og verdbdlgu, baedi
i Noregi og 4 Islandi en i byskalandi er mjég veik fylgni. bad er hins vegar ekki hagt ad tala
um ad fylgni sé milli skuldasttdu rikissjods annars vegar og hagvaxtar hins vegar hja neinni
pjodanna. bratt fyrir ad & einhverjum timapunkti megi sja einhverja fylgni, pa er a heildina

litid ekki nema mjog veik fylgni. Fylgni sem slik segir heldur ekkert til um ad énnur breytan
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hafi ahrif a hina, heldur pad ad breyturnar fylgist ad af einhverjum orsékum. EkKki er heldur

gert rad fyrir neinum skekkjum, en alltaf méa gera rad fyrir einhverju sliku.

Pessar nidurstédur renna stodum undir ad kenning John Maynard Keynes sé ekki notud i
pessum hagkerfum og klassiska kenningin hans Adam Smiths eigi frekar vid.
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11.0 Lokaoro

Hofundur hefur ordid margs visari vid vinnsluna & verkefninu. b6 svo héfundur hafi komist ad
peirri nidurstodu ad hér sé ekki um nema i besta falli mjog veika fylgni ad reeda milli
hagvaxtar og skuldastddu rikisins, pa finnst honum ad pess virdi geeti verid ad fara nanar ofan
i saumana. Fengist til ad mynda énnur mynd, ef farid veeri i fylgni utreikninga eftir
kjortimabilum, en ekki einungis timabilum? Stundum er sagt ad vandamalid sé ad kjortimabil
sé adeins fjogur ar og vinna stjornvalda i samraemi vid pad (hérlendis alla vega). Er astaeda til
pbess ad a&tla ad onnur dtkoma fengist ef pannig veeri unnid? Einnig leikur héfundi forvitni &
ad vita af hverju pad fékkst sterkari fylgni med skekktum télum (hagvexti &ri seinna) &
[slandi, sem annars virdist alltaf vera sneggra ad bregdast vid, en minni fylgni hja hinum
bjodunum sem po syna meiri stodugleika og virdast vera haegari hvad breytingar vardar. Atli

petta sé tilviljun ein eda er kannski asteeda til pess ad skoda petta nanar?

Hofundi finnst kenningarnar tvaer, sem um var raett, hafa ymislegt til sins mals. Rok mé feera
fyrir pvi ad gott sé ad lata markadinn na jafnveegi af sjalfu sér eins og Smith vildi ad hann
gerdi. Hofundi pykir po ovitlaust ad rikid myndi mida vid astandid pegar pad feeri i
framkvemdir i anda Keynes. pétt pad teki ekki af allar sveiflur, pa er spurning hvort pad tti
ad halda ad sér hondum & medan penslan er i algleymingi og fara frekar af stad pegar fer ad
sja i nidursveifluna. Hofundur gleymdi sér vid ad lesa hverja greinina & feetur annarri um
ageeti annarar kenningarinnar og um leid harda gagnryni & hina. Hofundur er & peirri skodun
ad i pessu sem og flestu 6dru, pa sé engin ein leid rétt og engin ein rong. bad er pessi gullni

medalvegur sem gildir.
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