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Formali

bessi ritgerd er lokaverkefni til B.S. préfs vid Vidskiptafreedideild Haskdla islands og er
vaegi pess 6 ETCS einingar. Arsall Valfells var leidbeinandi verkefnisins og vil ég pbakka
honum fyrir samstarfid og parfar og gagnlegar dbendingar. Elskulegu bornunum minum,
Finndisi Dilja, Jens Arinbirni og Auduni Daniel faeri ég hjartans pakkir fyrir polinmaedina,
jakvaett vidhorf og uppbyggjandi hugarfar. Stod minni i lifinu, Joni Helga Hreidarssyni, vil
ég pakka dmetanlega adstod vid yfirlestur og fragang, ad sina verkinu ahuga og vera
alltaf tilbuinn til ad raeda efni pess. Eg tileinka pessa ritgerd médur minni Finndisi
Gudmundsdoéttur heitinni sem studdi mig einatt til mennta og hafdi mikinn dhuga a

utgafum tilefnismyntar islensku krénunnar.



Utdrattur

Saga gjaldmidla og peninga er samtvinnud mannkynsségunni. S6gu myntar ma rekja allt
aftur til tima Forn-Grikkja og forségu peningasedla er ad finna i Kina a 10. 6ld e.Kr. pad
gegnir 63ru mali um gjaldmidlasdgu islands sem er ung eins og pjédin sem byggir landid.
pratt fyrir pad er hun vidburdarik og tengist vidskiptaségu pjédarinnar sterkum béndum.
Gert er hér grein fyrir hvernig petta tvennt tvinnast saman fra upphafi islandsbyggdar

fram til pess tima sem islenska krédnan vard okkar l6geyrir.

Saga islensku kronunnar er s6gd, hvernig utgafu hennar hefur verid hattad i timans ras
og hvernig upphaf bankastarfsemi og stofnun sedlabanka tengist peirri utgafu. Kynntar
eru helstu peningastefnukenningar sem hafa verid rikjandi fra 20. 61d og nyjar
hugmyndir i peim efnum. Rakin er saga peningamala a liftima islensku krénunnar og gert

grein fyrir breytingum fra einum tima til annars.

i gjaldmidlasdgu okkar fellst mikill lserdémur sem vid getum nytt okkur til ad meta
nuverandi gjaldmidil. [ fyrsta lagi hefur islenska krénan ekki pjénad vel peim premur
grundvallarhlutverkum sem peningum er atlad ad pjéna. HUn hefur ekki stadid sig vel
sem greidslumidill, malieining og geymslumidill. Notagildi hennar er einnig mjog
takmarkad. [ 68ru lagi hefur stjérnvéldum ekki farist stjornun peningamala vel Gr hendi.
Pjédin hefur atid buid vid miklar hagsveiflur, itrekadar gengisfellingar, hatt vaxtastig,
gengisfall islensku krénunnar og vidvarandi verdbdlgu. Saga pessi kennir okkur ad pad er
fullreynt ad nota islensku krénuna sem gjaldmidil og ad vid eigum ad haetta ad reka eigin

peningastefnu.
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1 Inngangur

1.1 Hvad eru gjaldmidlar og peningar?

Adur fyrr var félk sjalft sér naegt um naudsynjar. Pad lifdi af pvi sem jordin gaf af sér og
stundadi sjalfspurftarbudskap. Hvert heimili framleiddi flestan pann varning sem purfti til
bess ad lifa af. Par sem félk hefur komid saman i gegnum aldirnar hafa engu ad sidur
brifist vidskipti peirra & milli en a fyrri tid voru vidskiptahaettir olikir pvi sem vid pekkjum
i natimasamfélagi. Vidskipti og gjaldmidlar eru hugtok sem eru natengd. Gjaldmidill eda
verdmidill er hver sa hlutur sem almennt er vidurkenndur sem greidsla i vidskiptum. |
nutimahagkerfum fara vidskipti oftast pannig fram ad vara eda pjonusta er keypt eda
seld fyrir peninga. Peningar eru paer eignir sem algengast er ad folk noti til greidslu i
vidskiptum eda til greidslu skulda. Utbreiddasta tegund peninga i natimahagkerfi eru
sedlar og myntir auk pess sem rafraenar millifeerslur & peningum eru ordinn algengur

greidslumati (Dora Hafsteinsdottir og Sigridur Hardardottir, 2000; Mankiw, 1998).

Peningum er xtlad prennskonar hlutverk. Hid fyrsta er ad vera greidslumidill p.e. ad
greida fyrir vidskiptum milli manna og l6gadila. Annad er ad peningum er «tlad ad vera
meelieining & verdmaeti hluta. Peningar eiga einnig ad geyma verdmaeti og vera
geymslumidill. Félk getur pess vegna notad peninga til pess ad geyma kaupmatt fra
einum tima til annars og er pad pridja hlutverk peirra (Arndr Sighvatsson, 2004; Jevons,

1876; Mankiw, 1998).

bpad er fleira sem parf ad hafa i huga pegar meta & hversu vel peningar pjéna
hlutverki sinu. Peningar geta verid bundnir vid akvedid landsveedi eins og islenska
krédnan er ldgeyrir & Islandi en ekki annars stadar. begar riki setur I6g um gjaldmidil sinn
er haegt ad tala um légeyri. Gjaldmidilinn ber pa ad nota i skiptum milli manna eda
l6gperséna i vidkomandi riki (Bjorn . Gudmundsson, 1989). Peningar geta einnig haft
gildi i dkvedinn tima, til ad mynda er ekki lengur haegt ad nota franskan peningasedil
sem gefinn var ut 1701. Enn fremur skiptir mali hve margir nota pa. bvi fleiri sem nota

viokomandi gjaldmidil peim mun meira notagildi hefur hann. bvi fleiri gjaldmidlar sem



eru i heiminum peim mun minna notagildi hafa peir. pad fleekir einnig vidskiptin og

hefur i fér med sér kostnad vegna gjaldeyrisvidskipta (Mundell, 1961).

1.2 Uppruni peninga

Samkvaemt hinni klassisku kenningu um uppruna peninga, sem Adam Smith (1723-1790)
lysti i bok sinni Audlegd pjodanna fra 1776, pba urdu peir til sem adferd til pess ad lidka
fyrir vidskiptum. Fyrir tilkomu peninga purftu menn ad stunda voruskipti. Seljandi véru
vard pvi ad finna kaupanda sem baedi vantadi pann varning sem seljandinn hafdi til s6lu
og atti voruna sem seljandinn vildi fa i stadinn. bpess vegna purfti tvéfalda tilviljun parfa
(e. double coincidence of wants) til pess ad vidskipti aettu sér stad. begar sérheaefing
jokst med aukinni péttbylismyndun pa féru menn ad nota einhverjar akvednar vorur
sem millilid eda greidslumidil i vidskiptum. Sem daemi um vorur sem hafa verid notadar
eru korn, kakdbaunir, skeljar, nautgripir, hudir og fiskar. begar vorur eru notadar a
bennan hatt sem greidslumidill kallast pser vorumynt (e. commodity money). Vorumynt
eru peningar i formi varnings sem hefur gildi eda verdmeeti i sjalfu sér (Mankiw, 1998;

Weatherford, 1997).

Adrar hugmyndir sem settar hafa verid fram um uppruna peninga benda a tengsl
peninga og skulda. Olikt hinni klassisku hugmynd sem leggur dherslu & hlutverk peninga
sem greidslumidils pa eru peningar samkvaemt pessum hugmyndum tilkomnir sem
maelieining til pess ad tilgreina skuld. Vidskipti og skattlagning hafi skapad skuldir milli
manna. Peningar eru pannig takn fyrir pessar skuldir sem foru sidan ad ganga manna a
milli sem greidslumidill. Peningarnir 00list verdmeeti sitt vegna pess ad peir gefa
eigandanum tilkall til pess ad fa greidda skuld en ekki vegna verdmaeti peninganna

sjalfra (Mitchell-Innes, 1914).

Peir hlutir sem notadir eru sem peningar purfa ad hafa akvedna eiginleika. Peim mun
meira sem hluturinn ber pessa eiginleika pvi heppilegra er ad nota hann sem peninga.

Pessi eiginleikar eru eftirfarandi eins og kemur fram hja William Stanley Jevons (1876):

» Varanleiki (e. Durability). Eftir pvi sem hluturinn vardveitist lengur peim mun
heppilegri er hann.

» Flytjanleiki (e. Portabilty). Eftir pvi sem audveldara er ad flytja hlutinn & milli
stada peim mun hentugri er hann.
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» Deilanleiki (e. Divisibilty). Ef haegt er ad skipta hlutnum i minni einingar pa er
haegt ad greida fyrir jafnt 6dyra sem dyra voru eda pjonustu med honum.

» Einsleitni (e. Uniformity). Pvi minni munur sem er milli einstakra eintaka af
hlutnum peim mun audveldara er ad meta gildi hans.

» Takmarkad frambod (e. Limited supply). Til |qess ad hlutur haldi verdmeeti sinu
pbarf hann ad vera til i takmorkudu magni. Otakmarkad frambod af hlut gerir
pad ad verkum ad hann verdur verdlaus.

» Sambpykkjanleiki (e. Acceptabilty). bvi fleiri sem sampykkja hlutinn sem
greidslu peim mun betur pjénar hann hlutverki peninga.

Malmar, pa sérstaklega géodmalmar eins og gull, silfur og kopar, hafa alla pessa
eiginleika og pess vegna vard algengt ad nota pa sem peninga. Fyrst var notast vid
malmbuta sem voru vegnir og metnir. Mynt slegin ur gédmalmun kom fyrst til ségunnar
a sjottu old fyrir Krist i konungsrikinu Lydiu i Litlu-Asiu par sem nua er Tyrkland. Med
tilkomu sleginnar myntar, par sem yfirvold dbyrgdust ad hver peningur veeri af akvedinni
byngd og gerd urdu vidskipti einfaldari og skilvirkari. Lydiubdar voru fyrstir pjoda til ad
reka varanlegar verslanir eda budir eins og vid pekkjum i dag. bessi hattur ad sla mynt ar
géodmalmun breiddist hratt Gt um hinn griska heim og gerbylti verslun og
bjédfélagshattum ekki sist pegar farid var ad greida fyrir vinnu i mynt. Svipud préun
virdist hafa 4tt sér stad samhlida 4 Indlandi og i Kina. | Kina voru myntir steyptar ur
kopar eda bronsi med gati i midjunni svo haegt var ad preda peer upp a band

(Weatherford, 1997).

Fyrstu heimildir um notkun pappirs sem peninga eru frad timum Tang
keisaraaettarinnar (618-907) i Kina. [ stad pess ad flytja mikid magn af mynt & milli stada
foru rikir kaupmenn ad fela traustum adilum myntina til vorslu. | stadinn fengu peir
pappirsmida sem tilgreindi hversu mikid af mynt peir attu i geymslu. Kaupmadurinn gat
framvisad midanum sem greidslu fyrir voru i trausti pess ad myntin fengist afhent gegn
framvisun hans. A timum Song keisaraattarinnar (960-1279) jokst notkun pessara
avisanna og var undir opinberu eftirliti. Tvennt kom par til. Annars vegar pa samanstéd
rikid af morgum hérudum sem hvert um sig hafdi sina mynt. Pappirspeningar voru pvi
leid til pess ad stunda vidskipti milli pessara hérada. Hins vegar pa voru utgjold rikisins

mikil og pvi ekki til naegilega mikid af malmi til pess ad bua til mynt. Pappirspeningar
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voru pvi notadir til pess ad greida fyrir utgjold rikisins (Weatherford, 1997; Williams,
1997).

Notkun pappirspeninga var mjog mikil i Kina @ timum Mongélaveldisins (1206-1368).
Mongdlaveldid var staersta samfellda riki ségunnar og utgafa pappirspeninga var leid til
bess ad audvelda stjérn pessa vidfedma rikis. Arid 1273 gaf Kublai Kahn Gt nyja sedla. Til
bess ad tryggja notkun peirra voru oll utgjold rikisins greidd med pessum sedlum og
beim sem ekki téku vid peim mattu saeta pungri refsingu. Allt gull og silfur borgaranna
var gert upptakt og fékk folk pessa sedla i stadinn. Feneyski kaupmadurinn Marké P6lé
(1254-1324) ferdist um veldi Mongéla & arunum 1276 og 1291 og lysti pessu

peningakerfi i ferdalysingu sinni (Weatherford, 1997).

Vegna frasagnar Markd P4lé og annarra ferdalanga barst pessi hugmynd til Vestur-
Evrépu. Verslunarmenn t.d. & italiu féru 8 middldum ad hafa svipadan hatt 4 og tidkadist
i Kina. Sedlar voru fyrst utgefnir af banka i Svipjéd arid 1661 en Frakkland var fyrst
evréopskra rikja til ad gefa Ut pappirspeninga sem logeyri arid 1701. Fyrst i stad gekk
notkun pappirspeninga i Vestur-Evrépu brosuglega og vard t.d. Frakklandsbanki
gjaldprota vegna of mikillar sedlautgafu. Notkun pappirspeninga hasladi sér voll i
nylendum Breta i Nordur Ameriku a 17. og 18. 6ld ekki sist vegna vidvarandi skorts a
mynt. Helsti talsmadur pess i Bandarikjunum ad taka upp pappirspeninga var Benjamin
Franklin (1706-1790). | frelsisstridi Bandarikjanna (1775-1783) gaf hid nyja riki ut
pappirspeninga til ad standa straum ad herkostnadi. Bandarikjamenn hafa fra peim tima
verid leidandi i hradri préun & notkun og utgafu pappirspeninga (Galbraith, 1975;
Weatherford, 1997; Williams, 1997). Upphaflega voru peningasedlar avisun a gédmalm.
Ef ad peningar eru avisun & gull er su trygging kéllud gullfétur (Friedman, 1982). Aritun
var 4 peningasedlunum par sem handhafa sedilsins var lofad ad hann gaeti innleyst hann
og fengid malm i stadinn. Pessi aletrun er enn til stadar @ sedlum sumra gjaldmidla eins

og breska pundsins og er nu eingdngu taknraen (Williams, 1997).

Peningakerfi heimsins i dag byggist ad langstaerstum hluta a pappirspeningum (e. fiat
money) eda fotlausu fé. beir eru ekki avisun 4 gédmalm og standa pvi ekki & gull- eda
silfurfaeti. Pappirspeningar eru peningar sem hafa ekkert gildi i sjalfu sér. peir fa gildi sitt
vegna pess ad eitthvad yfirvald dkvad ad peir vaeru peningar p.e. logeyrir. Ad auki pa er

notkun peirra had venjum og veentingum. Vid tékum vid pappirspeningum vegna pess
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ad vid treystum pvi ad vid getum notad pa til ad greida fyrir pad sem okkur vanhagar

um. An traverdugleika eru peir einskis virdi (Mankiw, 1998).

Hér & eftir verdur fjallad um sogu gjaldmidla & islandi fra upphafi islandsbyggdar til
dagsins i dag. begar su saga er s0gd er dhjakvaemilegt ad rekja hvernig verslunarhaettir
hafa breyst fra einum tima til annars og haft ahrif 4 gjaldmidlaségu islands. Rakin er saga
islensku krénunnar og hvernig utgafu hennar hefur verid hattad. Teept er @ peim
peningastefnukenningum sem hafa verid mest dberandi og hvernig peer fléttast inn i
sdgu peningamala & islandi. A3 sidustu er horft til framtidar og metid hvad ma leera af

gjaldmidlasogu okkar og pa sérstaklega sogu islensku krénunnar.

2 Vidskipti og verslunarhaettir a Islandi a fyrri tid

2.1 Landnamsold (870/874-930)

Forvitnilegt er ad skoda hvernig vidskiptum var hér hattad eftir ad island var numid i
kringum 870 og nytt samfélag var myndad. Gamlar heimildir, fundur og rannsdkn skipa
sem sokkt var i Hroarskeldufirdi i Danmorku & arabilinu 1000 til 1050 gefa okkur innsyn i
hverskonar skip landnamsmenn notudu og hvad bpeir fluttu med sér til nyju
heimkynnanna i nordri. Vikingar notudu adallega tveer gerdir af skipum sem kallast
langskip og knerrir. Langskip eru talin hafa verid notud til ad sigla med strondinni og til
hernadar en knerrir aftur @ maéti til Uthafssiglinga og voru flutningaskip pess tima. Talid
er Sliklegt ad landndmsmenn hafi siglt til islands & langskipum en pé ekki talid alveg
utilokad. Liklegra er ad knorr hafi verid notud til pess eda skip sem voru téluvert minni

en venjulegir knerrir (Haraldur Olafsson, 1987).

Refurinn er eina landspendyrid sem nam hér land @ undan landndmsmoénnunum og
liklegast barst hann hingad fyrir lok isaldar (Sturla Fridriksson, 1987). Onnur landspendyr
hafa pvi verid flutt til landsins i aldanna ras og voru landnamsmenn fyrstir til pess.
Rannsdknir @ uppruna islenskra husdyra gefa sterklega til kynna ad landnamsmenn hafi
flutt med sér nautgripi, saudfé, hesta, svin, geitur, hansni, hunda og ketti. Vegna
einangrunar pessara bustofna hér a landi i gegnum aldirnar hefur verid haegt ad syna

fram & uppruna islenskra hdsdyra. Nidurstédur Stefans Adalsteinssonar (1987) syna
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fram 4 ad liklegast er ad islensku husdyrin reki zettir sinar til Noregs og hafi verid flutt

med landndmsmaénnum & timum landnams islands.

Landnamsmennirnir toku fleira med sér fra heimahdgunum en skip sin og husdyr pvi
ad i farteski peirra var lika ad finna silfurmynt. Ekki er vitad i hve miklu magni petta var
en myntir fra vikingadld og midéldum hafa sarasjaldan fundist & islandi. Fra 1948 til
1998 fundust myntbrot einungis sex til sjo sinnum. Hér mda nefna kufiskan dirhem frd
850-950 e. Kr. sem fannst i Vatnsdal i Patreksfirdi 1964 og i kumli i Skriddal 1995 kom
upp helmingur af enskum peningi sem sleginn var i kringum arid 960. Ekki hafa allir
bessir fundir vardveist. Staerstur islenskra myntfunda er Gaulverjabajarsjédurinn sem
fannst 1930 pegar unnid var vid ad feera Ut kirkjugardinn i Gaulverjabae i Fléa. | pessum
sj6di voru meira en 350 myntir og er petta langmerkilegasti myntfundur hingad til a
islandi (Holt, 1998). Samsetning silfursjédsins var fjdlpaett. Elsti peningurinn er arabiskur
liklega fra 869 til 870 og var sleginn i Bagdad en par var lika ad finna irska mynt slegna a
arunum 989 til 1029. Samsetningu sjédsins ma sja i toflu 1 og hafa freedimenn aesetlad ut
fra aldri peninganna ad peir hafi verid grafnir & arabilinu 1010 til 1015 (Dagny
Arnarsdattir, 2006).

Tafla 1. Samsetning Gaulverjabajarsj6dsins

Upprunaland: Fjioldi: Aldursgreining:
Enskir peningar 180 990-1010

irskir peningar 2 989-1029

byskir peningar 160 936-1014
Baheimskir peningar 1 967-999

Arabiskir (kufiskir) peningar 5 869-942

Seenskir peningar 3 Fra lokum 10. aldar
Danskir peningar 5 940-986

Heimild: (Dagny Arnarsdéttir, 2006)

Mikid magn af enskum peningum hefur fundist @ hinum Nordurléndunum og eru peir
taldir eiga uppruna sinn fra Englandskonungi i lok 10. aldar. Vikingar budu rikjandi
landstjornendum ad greida peim haar fjarhaedir til ad losna undan hernadarahlaupi &
I6ond peirra (Dagny Arnarsdéttir, 2006). Pad er pvi talid liklegt ad silfurpeningar peir sem
komu med landndmsmonnum til islands hafi att slikan uppruna. Fyrsta myntslattan &
Nordurldndum var um arid 1000 en fram ad peim tima voru pad adallega enskar myntir

sem féru manna 4 milli & islandi. A fyrstu 6ldum islandsbyggdar er talid ad nokkud af
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omyntudu gulli og silfri hafi verid i umferd en hafi adallega verid notad i vidskiptum eftir

byngd sinni sem vérumynt (Sigurgeir Sigurjonsson, 1949).

2.2 Dbjdédveldisold (930-1262)

Fra landndmi stundudu islendingar sjalfir verslun innanlands og utan og & pjédveldisold
var Noregur adalvidskiptalandid (Lydur Bjornsson, 2005; Sigurgeir Sigurjénsson, 1949).
Baerinn Bjérgvin i Noregi sem var stofnadur 1075 var midstéd verslunar [slendinga a
bessum tima (Lydur Bjornsson, 2005). bessi vidskipti voru engu ad sidur sma i snidum og
skiptu almuagann litlu par sem fra landndami stundudu landsmenn fiskveidar og
landbunad. Voruskipti voru adalverslunarmatinn innanlands og skiptust baendur &
vérum sin & milli. Ymis varningur barst pé ad utan og til héfdingja landsins og eftir

kristnitoku arié 1000 til kristnihalds (Agnes Siggerdur Arndrsdottir, 2008).

Agnes Siggerdur Arndrsdottir (2008) skodar i ritgerd sinni hvort ad islenskur almugi
hafi verid mikid hadur innfluttum varningi. Nidurstada hennar er ad alpydan stundadi
sjalfspurftarblskap og var ad mestu leiti sjdlfbjarga hér innanlands med flesta hluti.
Utlend adfong voru pvi ryr allt fram & 14. 6ld. Pad ma pratt fyrir pad sja i Gragas, sem
var logbdk og logskyringarrit pjodveldistimans, hvada vorur voru fluttar inn a
bjodveldistimanum en par ma nefna mjol, léreft, vid, vax og tjoru. Allt fra landnami
bjargadi folk sér sem best gat med ymislegt sem naudsynlegt var til ad byggja
bandasamfélag og til ad stunda fiskveidar. Framleidslan einkenndist af pvi ad tryggja

afkomu landans en ekki af grédavon.

Hér a landi var kornraekt af skornum skammti og heimildir benda til pess ad neysla
mjols hafi ekki verid mikil. Kélnandi vedur & midéldum hefur an efa gert islendingum
erfidara fyrir med kornraekt. Ljést er ad landnamsmenn komu ad einhverju marki med
ilat med sér. bad purfti ad vidhalda peim par sem pau gengu ur sér og dliklegt er ad
landndmsmenn hafi borid 6ll ilat med sér sem til purftu. islendingar smidudu sjalfir ymis
tréilat til geymslu og medferdar matveela. Landid skorti eir og kléberg sem notad var i
gerd katla og gryta pess tima en slik ilat voru notud til sudu matar. Pad er pvi talid ad
kléberg hafi verid flutt hingad til lands fra Noregi og liklega sem fullunnin eda halfunnin
ilat. Katlar og pottar voru taldar verdmeetar eignir 3 midéldum og attu sumir audmenn

mikid af eirkdtlum (Agnes Siggerdur Arndrsdottir, 2008).
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Landnamsmenn fluttu med sér pekkingu hvernig atti ad vinna jarn ur myrarauda eda
svo nefndan raudablastur. A pjédveldisold var pjédin sjalfbaer vardandi jarn og vinnslu
bess og var talad um jarnbaendur. Jarnsmidi var stundud a baejum til eigin nota og einnig
var verslad med jarnid. Jarn var naudsynlegt til margs sem vidkom buskapnum svo sem i

verkfeaeri og til jard- og heyvinnslu (Agnes Siggerdur Arndrsdoéttir, 2008).

Strandveidar voru stundadar fa landnami vegna faedudflunar innanlands og var pad
ekki fyrr en @ 14. 6ld sem utflutningur skreidar hofst. Veidarfeeri voru ad mestu leyti
heimatilbuin, pa oftast gerd ar skinni, togi og hrossharum og dugdu ageetlega til ad
draga fisk ur sjé, vétnum og am. A middldum nyttu landsmenn sjéinn ad auki til
saltvinnslu po ekki i miklu meeli ad talid er. bratt fyrir pad var saltid sem var notad hér ad
mestu gert i landinu sjalfu og var pa adallega svart salt eda salt sem var unnid ur pangi

eda para sem var brenndur (Agnes Siggerdur Arnérsdéttir, 2008).

Af framsdgdu ma sjd ad & pessum tima voru islendingar ad morgu leyti sjalfbjarga
med naudpurftir sinar. Verslun vid utlond var munadur i pa daga. bessi utanrikisverslun
var i héndum islendinga sjalfra en skip landndmsmannanna voru eins og adur segir ekki
eiginlegir knerrir heldur minni. Pad purfti marga i ah6fn og skipsskadar voru algengir.
Skipum pessum var adeins treyst til millilandasiglinga um hasumar og oftast ekki siglt
nema adra leidina ar hvert, pad er fra landinu um sumar og til landsins sumarid eftir.
Hofdingjar sottust eftir ad fa falleg klaedi og einnig innfluttar vorur til veisluhalda og til
ad pryda hibyli sin. Efnameiri baendur séttust efalaust eftir slikum varningi og talid hann
stodutakn en dliklegt er ad peir hafi haft rad @ honum i miklu meeli. Kirkjan purfti a
erlendum varningi ad halda til ad uppfylla formlegar krofur um helgihald og ma par
nefna messuvin, vax og reykelsi. A seinni hluta pjédveldisaldar er talid ad heildar
innflutningur til landsins hafi verid um fimm kilé6 & mann & &ri. Utflutningur ad sama
skapi litill hluti af landsframleidslunni og dztladur sama magn og innflutningurinn (Helgi

Skuli Kjartansson, 1996).

[ Nordur Evrépu pekktist ad hudir voru notadar i sama tilgangi og vid notum nu
peninga. Pegar menn féru i auknu maeli ad stunda akuryrkju og kvikfjarreekt i stad pess
ad veida villt dyr sér til framfaeris fér audur manna ad telja i pvi hve mikinn bupening
beir attu. Bapeningur var pvi adal gjaldmidilinn og verdmeelikvardinn i voruskiptum.

pessi verdmaelikvardi var notadur vida langt fram a@ midaldir og jafnvel lengur (Gylfi p.
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Gislason, 1942). bannig var pvi einnig farid & Islandi & pjédveldisdld. Eftir ad silfrid sem
landndmsmenn toku med sér gekk til purrdar vard verdgildi hlutanna natengt peim
bustofni sem landnamsmenn téku med sér til landsins eda kugildi og vadmal (Lydur
Bjornsson, 2005). | Gragds var verdeiningum skipt i prja flokka (sja vidauka 1), vadmal,
silfur og gull (2001) en med setningu Bualaganna um 1100 sem fjolludu um vidskipti
innanlands voru grunneiningar i verdutreikningi silfur, vadmal og kyrin (Lydur Bjérnsson,
2005). Kuagildi var um margar aldir notad sem verdmaelikvardi i innanlandsvidskiptum.
Gloggur vitnisburdur um petta er ad ordin peningur og fé merkja hvort tveggja hid sama

i islensku eda baedi bupeningur og gjaldmidill (Gylfi b. Gislason, 1942).

Heimilisidnadur i sveitum félst medal annars i gerd vadmals sem var ullarstrangi sem
notadur var til demis i kledi, rekkjuvodir, tjold og segl (Bjorn Porsteinsson og
Bergsteinn Jénsson, 1991). Unnar voru tveer tegundir af vadmali, voruvadmal og
hafnarvadmal og var hid fyrr nefnda ekki eins vandad (Helgi Porldksson, 1988). Ur
vadmalinu voru einnig unnir varafeldir sem var yfirh6fn karla sem liktist feldi eda gaeru
bvi ad ullarlagdar eda roggvar voru settir a vid og dreif um flikina. Pegar islendingar féru
erlendis pa téku peir med sér vadmal sem ferdagjaldeyri (Harpa Hreinsdottir, 2004).
Bualbgin voru vid lydi allt fram & 20. 6ld en téku breytingum i timans ras. Vadmalio tok
yfir af silfri sem adalgjaldmidill landsmanna 4@ 11. 6ld og sidar baettist fiskur vid sem
grunneining i verdutreikningi laganna. Eitt kugildi var metid til 120 alna vadmals eda
stért hundrad og hélt pvi verdgildi sinu um aldir. Kyrin var metin a 240 gilda fiska og

hélst pad verdmat einnig um langan aldur (Lydur Bjérnsson, 2005).

Fra 10. og fram & 12. 6ld voru tveer adalutflutningsvorur islendinga vadmal og
varafeldir og var baedi loglegur gjaldmidill. Hvort tveggja var heimilt ad nota til greidslu
landaura i Noregi og tiundar hér heima (Elsa E. Gudjénsdottir, 1962). Landaurar var
fornt gjald sem islendingum bar ad greida vid komu til Noregs fyrir gildistoku Gamla
sattmala 1262. bad jafngilti 4 aurum silfurs eda tveimur kdgildum og var petta viomid
akvedid i samningum vid Noregskonung 1020 (Bjorn Pborsteinsson og Bergsteinn
Jénsson, 1991). Tiund var eignaskattur sem landeigendum bar ad greida og var settur a
1097 ad frumkveaedi Gissurar biskups (1042 — 1118). Skatturinn skiptist i fjora hluta til
styrktar fateekum, til biskups, presta og kirkju (Bjorn borsteinsson og Bergsteinn

Jénsson, 1991). Kvedid var @8 um verdmat vadmals og varafelda i Gragas. bar segir ad
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einn l6geyrir jafngildi sex alnum vadmals eda varafeldum sem pykja jafngildir sex alnum
vadmals. Ein alin vadmals samsvaradi 49 sm longum vadmalsbut sem var tveer alnir 3
breidd eda 98 sm (Gragads, 2001). [ kringum 1200 haetta varafeldir ad vera
utflutningsvara og par med logmaetur gjaldmidill (Elsa E. Gudjonsddttir, 1962). Einnig
voru flutt Ut skinn i einhverju magni og voru téfu- og kattaskinn verdmaet
utflutningsvara. Pess ber p6 ad geta ad kettir voru aldrei aldir sérstaklega hér a islandi i

bessum tilgangi (Helgi Skuli Kjartansson, 1996).

A medan ad skip voru i eigu eyjaskeggja er liklegt ad siglt hafi verid til margra stada 4
landinu. A pjédveldisdld voru opinber afskipti af verslun frekar litil fyrir utan ad godum
var heimilt ad 3akveda voruverd (Lydur Bjornsson, 2005). Helgi Skuli Kjartansson
sagnfraedingur (1996) feerir fyrir pvi rok ad prengslin i vikingaskipum [slendinga hafi
radid mestu um ad vadmal vard helsta utflutningsvaran og gert islendinga til forna ad
iOnadarpjod. Landnamsmenn toku med sér saudfé til eyjarinnar og aukaafurd pess var
ullin. Landsmenn hofdu sjalfir ekki not fyrir alla ullina sem saudkindin gaf af sér. Vadmal

var unnid ur ullinni sem var badi létt og medfeerilegt til flutninga til Noregs.

Morg haffaer skip barust hingad med landnamsmoénnum en pegar fra leid gengu pau
ur sér par sem peim var ekki vidhaldid og pau ekki endurnyjud (Lydur Bjoérnsson, 2005).
bratt fyrir ad island hafi verid skogi vaxnara i pa daga var ekki um eiginlega nytjaskéga
ad reeda. Skégarnir voru birkiskdgar og voru tré peirra lagvaxin og fremur kraeklott.
Innlendur vidur var pvi ekki til pess fallinn ad halda vid skipaflota landnamsmanna.
Innflutningur timburs var af skornum skammti og pratt fyrir rekavidinn sem gerdi
landsmonnum feert ad halda vid hisum, smida kirkjur og bata fullnaegdi petta tvennt
ekki vidarporf islendinga og par med ekki til ad endurnyja flotann (Agnes Siggerdur
Arndrsdéttir, 2008). A arabilinu 1100 til 1170 eru einungis fimm 6rugg deemi um skip i
eigu Islendinga. bessi préun a skipaflota landans er talin meginorsék pess ad islendingar
misstu utanrikisverslun dr sinum hoéndum til Nordmanna eda svo kalladra
Bjorgvinjarkaupmanna um 1100 (Lydur Bjornsson, 2005). Ekki vard aukning & inn- og
utflutningi i kjolfarid en talad er um ad 35 skip hafi siglt til landsins arid 1118 en um
midja prettandu 6ld hafdi mjog dregid ur siglingum til islands. Afram var flutt Ut vadmal,
varafeldir og skinn en einhver utflutningur brennisteins og falka hofst 4 13. 6ld (Bjorn

Porsteinsson og Bergsteinn Jonsson, 1991; Lydur Bjérnsson, 2005).
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2.3 Island undir stjérn Noregskonungs (1262/1264-1380)

[ upphafi 13. aldar var litill ahugi annarra pjéda 4 siglingum til [slands. Vadmal hafdi farid
ur tisku um 1200 og fallid mikid i verdi a8 13. 6ld. Skipakostur landsmanna var einnig
ordinn litill sem enginn. bessi stada [slendinga olli pvi ad arid 1262 gerdu sunn- og
nordlenskir baendur svokalladan Gamla sattmala vid Noregskonung en par kvad 4 um ad
gegn pvi ad greida skatt til konungs myndi hann medal annars abyrgjast siglingar til
Islands. Samkvamt sattmalanum var pad metid svo ad einungis sex skip & ari pyrftu til
islandssiglinga. Ekki hafdi konungur sjalfur tok & ad stunda pessar umsdmdu siglingar en
bad gerdu peir adilar sem hofdu reynslu af islandssiglingum s.s. norskir farmenn og
storhofdingjar. Arid 1273 veitti konungur islendingum heimild til ad eiga hlut i
kaupsskipum sem vaeru i siglingum til islands. Petta vard til pess ad biskupsstélarnir a
islandi eignudust hlut & moéti norskum adilum i flestum af pessum skipum (Bjorn

Porsteinsson, 1964).

Ekki eru til neinar oruggar heimildir um ad fislendingar hafi hagnast mikid a
utanrikisverslun fyrr en 1idid er a 14. 6ld. Fram til 1348 setti Noregskonungur litlar
skordur & hver matti sigla til island en pratt fyrir pad var fjoldi skipa sem sigldi til
landsins fram til 1320 i samrami vid skipadkvaedi Gamla sattmala. Af pvi ma lesa ad
engin sérstok asoékn var i siglingar hingad til lands a pessum arum. Pessi vidskipti foru
eftir somu reglum og giltu pa i Noregi en utflutningur matveaela var bannadur nema ad

onnur matveeli keemu i stadinn (Bjorn borsteinsson, 1964).

Aukinnar eftirspurnar eftir islenskri skreid var vart i Bjorgvin undir lok 13. aldar en
bad var ekki fyrr en upp ur 1320 pegar Nordmenn verda aflégufeerir um korn ad peir
fara ad auka siglingar til islands. betta korn fengu Nordmenn i voruskiptum vid pyska
kaupmenn, svo nefnda Hansakaupmenn. Upp ur 1300 fdru peir i auknu maeli ad asalast
skattlandsverslun Noregs. betta vard til pess ad Nordmenn féru ad sigla med korn til
islands ad mestu i skiptum fyrir skreid og lysi. A arinu 1347 sigldu hingad til lands 23

kaupskip sem var veruleg aukning fra pvi sem adur var (Bjorn borsteinsson, 1964).

Noregskonungur vildi annars vegar efla Bjorgvin sem verslunarstad og hins vegar
stodva asokn Hansakaupmanna i skattlandsverslun sina. Vegna pess bannadi hann allar
siglingar til Islands &n sins leyfis. Bjorgvinjarkaupmenn urdu par af leidandi einradir i

bessum siglingum. betta er nefnt einokunarverslunin fyrri eda einokun
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Bjorgvinjarkaupmanna (Bjorn borsteinsson, 1964; Lydur Bjornsson, 2005). bratt fyrir
einkaleyfi Bjorgvinjarkaupmanna pa hnignadi starfsemi peirra mjog mikid a seinni hluta
14. aldar og var ekki sist svartadauda um ad kenna sem herjadi a Bjorgvin. Eftir hernam
Bjorgvinjar af hendi pyskra vikinga a pridja aratug fimmtandu aldar runnu siglingar

Bjérgvinjarkaupmanna til [slands sitt skeid (Lydur Bjdrnsson, 2005).

2.4 Yfirradatimi Danakonunga a islandi (1380-1918)

2.4.1 Enska 6ldin (1400-1500) og pyska 6ldin (1500-1600)

Arin eftir ad Noregur fér undir Danakonung 1380 var mikil samkeppni & milli
Englendinga og Hansakaupmanna um [slandsverslunina. Heimildir greina fra siglingum
Englendinga allt fra 1412 en jafnvel er ad talid ad peir hafi siglt til islands fyrr. Oftar en
einu sinni urdu vopnadar deilur milli Englendinga og bjédverja en peir sidar nefndu

hofdu lidstyrk Dana i peim atokum (Lydur Bjérnsson, 2005).

Skreidin vard vinsael utflutningsvara og var samkeppnin um hana hoérd. Fra 1400
séttust Englendingar eftir kaupum 4 henni og pd helst frd islendingum sjalfum sem skyrir
sokn peirra til siglinga til landsins. peir attu fyrst i samkeppni vid Nordmenn og sidar
Hansakaupmenn. Verd a skreid til utflutnings haekkadi mikid sem afleiding af pessari
eftirspurn eda um 286% 4a timabilinu 1200 til 1550 en adallega a seinnihluta pess. Til
samanburdar vard verdhaekkun a innlendum markadi 4 sama tima einungis 25 til 67%.
Pessi munur skyrist af pvi ad hér innanlands var ad mestu leyti voruskiptaverslun vid lydi
en Englendingar greiddu islendingum i enskum gullpeningum fyrir Gtflutningsvérurnar
auk pess ad skipta & vorum svo sem enskum klaedum og lini, mjoli, bjér, vini, salti,
koparkotlum og morgu 6dru. Einnig er vitad ad ymsar innfluttar vorur laekkudu i verdi &
15. 6ld. Verslun & 15. 6ld og fram & pa 16. var pvi islendingum hagkveem (Bjorn
borsteinsson og  Bergsteinn Jdénsson, 1991; Hulda Rdés Gudnadéttir, 2000; Jon

Stefansson, 1949; Lydur Bjornsson, 2005).

Atok bjédverja og Englendinga nadu hamarki i svokélludu Grindavikurstridi 1532 par
sem bjédverjar hofdu betur gegn Englendingum en hinir fyrrnefndu h6fdu baedi lidsinni
Dana og islendinga i peim. Dré i kjolfarid ur verslun Englendinga vid island en verslun
pjédverja vid landann efldist i kjolfarid (Lydur Bjornsson, 2005). Englendingum var

alfarid rutt ur vegi hér um midja 16. 6ld en stundudu enga ad sidur afram fiskveidar vid
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landid. Pysku kaupmennirnir urdu pvi allsradandi @ 16. 6ld og voru peir helst fra
Hamborg og Bremen (Sigurdur Pétursson, 1985). Hansakaupmennirnir budu
islendingum upp & fjdlbreyttari vidskipti en Englendingar héfdu gert enda voru peir
kaupmenn en ekki fiskimenn eins og peir ensku. Hansakaupmenn keyptu auk skreidar
medal annars vadmal, refaskinn, rafabelti og skdtubord (Lydur Bjérnsson, 2005). begar
lida for 4 16. old for verd & vorum bjodverja haekkandi og gaedi vorunnar siversnudu. Af
heimildum ma alykta ad adallega hafi verid um véruskipti ad raeda 4 milli islendinga og
Hansakaupmanna & pessum arum sbr. alpingissampykkt fra 1601. [ henni ma sja ad
hefdin var ad islendingar greiddu Pjédverjum med skreid en einnig hafa adrar vorur
komid til s.s. smjér, vadmal, naut og saudir. A timum ensku og bysku
islandsverslunarinnar var dsamt ensku myntinni einnig eitthvad af pyskri mynt i umferd
hér a landi. bPessar ensku og pysku myntir voru adallega steerri gull- og silfurmynt svo
sem englottur, résendblur, rinargyllin og Lybikuskildingar (Jon J. Adils, 1971).

Sumir vilja meina ad peir islendingar sem bordust gegn siglingum Englendinga i pagu
Dana og Hansakaupmanna hafi farid illa ad radi sinu gagnvart islensku pjoédinni. bar sem
verslun Englendinga vid landann hafi hjalpad fataekri pjod og lyft henni upp Ur eymd og
volaedi. Enskir gullpeningar hafi fleett um landid landsmoénnum til g60s og 4 pessum tima
greiddu Islendingar konungsskatt i enskum gullpeningum (Jén Stefansson, 1949).
islendingar hognudust mjog af vidskiptum vid Englendinga og aldrei fyrr hafdi pjédin
verid jafn audug og kynnst meiri velmegun (Jén Gislason, 1979). Hér ma alykta ad ekki
hafi allir landsmenn buid vid slik audezefi sem hér & undan er lyst frekar ad peir sem
stundudu pessi vidskipti hafi efnast. Einnig skal pad haft i huga ad hofdingjar landsins
gripu petta taekifeeri til audsofnunar fegins hendi en jafnframt stédu peir vord um pa
samfélagsgerd sem fyrir var i landinu (Gisli Gunnarsson, 1987). Danakonungur gerdi Ut
tvo herleidangra til island arin 1541 og 1551 i kjolfar sidaskipta. | peim ferdum var gert
upptaekt skotsilfur lslendinga og einnig reidufé og dyrgripir biskupstéla og klaustra.
Konungur hafdi upp ur pessum ferdum 12.500 kyrverd af gulli, silfri og dyrgripum (Bjorn

Porsteinsson og Bergsteinn Jonsson, 1991).

brennt verdur adallega til pess ad Hansakaupmenn missa islandsverslunina i upphafi
17. aldar. Fyrsta var ad borgir i Danmorku eflast @ fyrri hluta 16. aldar og par med

verslunarstétt. Annad var ad eftir landafundina miklu & 15. o6ld efldist verslun
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Englendinga og Hollendinga en verslun Hansakaupmanna hnignadi (Lydur Bjornsson,
2005). pridja var kaupskaparstefna sem var rikjandi hugmynd i efnahagsmalum pessa
tima. HUn einkenndist af peirri hugmyndafraedi ad efla idnad og verslun i rikinu og pa oft
med pvi ad veita pegnum konungs vernd, auka utflutning og vinna gegn innflutningi
(Gisli Gunnarsson, 1988; Gylfi Magnusson, 2005; Lydur Bjornsson, 2005). Kristjan IV
Danakonungur (1577-1648) adhylltist pessa stefnu og vildi auka velmegun pegna sinna.
pvi veitti hann borgurum Kaupmannahafnar, Malmeyjar og Helsingjaeyrar einkaleyfi til
12 &ra & Islandsverslun pann 20. april 1601. Par med lauk pysku éldinni i siglingum til

landsins (Lydur Bjornsson, 2005).

2.4.2 Einokunarverslun & islandi arin 1602-1787

[ kjolfar tilskipunar Danakonungs 1601 héfst einokunarverslun Dana & islandi sem st6d
Oslitin fra arinu 1602 til arsins 1787. Konungur gaf pegnum sinum petta einkaleyfi til
verslunar & islandi en setti jafnframt skilyrdi i tilskipun sinni. | pessum skilyrdum félst
medal annars ad kaupmdnnum bar skylda til ad flytja til islands gédan og 6éspilltan
varning s.s. mjol, kladi o.fl. og selja gegn sanngjornu verdi sem midadist i meginatridum
vid gdmlu islensku Bualdgin. Kaupménnum var einungis leyft ad dvelja & islandi um
sumarmanudina og pa i stuttan tima i senn. Enn fremur var peim ekki leyfilegt ad taka
batt i islensku atvinnulifi par sem peir mattu hvorki eiga né gera ut bata eda rada

[slendinga til vinnu i miklu maeli (Gisli Gunnarsson, 1987; Jén J. Adils, 1971).

Verdlagsskilyrdi konungs gerdu pad ad verkum ad verdid byggdi a fostum verdtoxtum
sem toku litlum breytingum a timum einokunar Dana. Petta vard pess valdandi ad verd a
atfluttu sjavarfangi breyttist ekki i samreemi vid verdpréun erlendis. Einokunarverslunin
var tvieggjad sverd. Annars vegar tryggdi hun akvedinn stoduleika i frambodi innfluttra
vara, aftradi verdlagshaekkunum innanlands og efldi félagslegan stéduleika. Hins vegar
hindradi hin efnahagsframfarir & Islandi (Gisli Gunnarsson, 1987). betta fasta verdlag
var pvi gjaldi keypt ad verdmaeeti sjavarafurda erlendis greiddi ad einhverju leyti nidur
verd & innfluttum vérum 4 islandi og Gtflutning landblnadarvara. Fiskverd & [slandi var
langt undir markadsvirdi erlendis og innfluttur varningur var seldur til landans undir
kostnadarverdi. Danskir kaupmenn notudu pvi hluta af agdéda sinum a solu fiskafurda
erlendis til ad greida nidur innflutningsvérurnar. Jafnframt var verd utfluttra

landbunadarvara of hatt midad vid markadsvirdi @ erlendri grund. Pad ma pvi einnig
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segja ad hid laga afurdaverd a sjavarfangi hafi einnig haldid uppi hau utflutningsverdi a
landbunadarvorum. betta laga fiskverd kom enn fremur i veg fyrir framfarir i fiskveidum
og fjarfestingar & Islandi (Bjérn Porsteinsson og Bergsteinn Jénsson, 1991; Gisli

Gunnarsson, 1987).

Lengi vel eda allt til 1750 hofdu islendingar ekkert 4 méti einokunarversluninni og
kvortudu einungis endrum og eins yfir verdlagi, vorumagni og vorugaedum.
Einokunarverslunin samrymdist vel fornum islenskum samfélagshattum. Fraedimenn eru
ekki sammala um hvort ad petta geti talist réttlaeting fyrir einokuninni eda pvert 8 moti
ad einokunin hafi verid forsenda 6breytts samfélags og pvi komid i veg fyrir framfarir a

islandi og pvi verid sleem (Gisli Gunnarsson, 1987).

A 15. og 16. 6ld voru margar smamyntir i gangi i Danmorku en paer komu aldrei til
[slands. Kristjan 1l (1503-1559) lét sla verdmeiri mynt i silfri sem var i fyrstu kollud
Jéakimsdalur en gekk sidar undir heitinu dalur eda spesiudalur og loks spesiurikisdalur
eda spesia. bessi mynt var vid lydi allt fram til 1875. A pessum tima voru einnig slegnar
smamyntir einkum merkur og skildingar og var verdmaeti peirra i akvednu hlutfalli vid
spesiudal. A timum Kristjans IV Danakonungs var verdgildi peirra smamynta sem voru i
gangi i Danaveldi a reiki. Vegna pessa lét konungur sla nyja mynt 1618 sem var
kronumynt. betta vard alls ekki til pess ad einfalda hlutina pvi ad eldri myntir héldust
afram i umferd. A dégum Fridriks Ill (1609-1670) var farid ad sld mun meira af
kronumynt en spesiumynt og hafdi verdgildi kronumyntar fallid mikid. Tvaer myntir voru
bvi i gangi samhlida en med mismunandi verdgildi og var pvi brugdid a pad rad ad sla
kirantmynt sem reiknadist eftir maelikvarda hinnar pysku kudrantmyntar. Ekki beetti
betta dstandid par sem hinar myntirnar voru ekki felldar ut gildi og nu voru prenns
konar myntir notadar i Danmorku. Hinn danski kurantrikisdalur var fyrst sleginn sem

mynt og seinna einnig gefinn Gt i sedlum (Gisli Gunnarsson, 2000; J6én J. Adils, 1971).

Eftir ad einokunarverslunin héfst var enn eitthvad i umferd af erlendum myntum a
islandi. Pzer barust til landsins med erlendum skipum sem stundudu i einhverju maeli
verslun a laun pratt fyrir einokun Dana. Voru pessar myntir frekar notadar i pessum
leynilegu vidskiptum par sem minna for fyrir peim en vérum. Til ad mynda var hér um ad
raeda hollenskar myntir s.s. krossdal (Jon J. Adils, 1971). A 17. 6ld purftu islendingar ad

flytja inn spesiurikisdal til ad standa straum ad skammtheimtu Danakonungs sem
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krafdist pess ad skattar til hans vaeru greiddir i peirri mynt. A pessum tima & islandi voru

peningar alitnir vorutegund fremur en eiginlegur gjaldmidill (Jon J. Adils, 1971).

A timum einokunarverslunar voru danskir kaupmenn litt hrifnir af pvi ad greida i
mynt fyrir islenskar vorur pratt fyrir ad mynt vaeri verdmeiri 4 Islandi en erlendis. Peir
vildu ekki tapa pvi hagraedi sem var ad pvi ad kaupa og selja voru samtimis. Arid 1753
var kurantrikisdalur algengasti gjaldmidilinn baedi i Danmdrku og Noregi og pa var
akvedid ad einungis maetti nota pad mynt i vidskiptum vid islendinga ef um
peningavidskipti vaeri ad raeeda. Konungur hafdi einnig 1752 13tié pau bod Ut ganga ad
gjold til hans meetti badi greida med kurantrikisdal og krénumynt. Kdrantrikisdalur var
fluttur inn i einhverju magni til ad standa straum ad skammtheimtu konungs en ekki
vard aukning & peningavidskiptum eftir pessar akvardanir. islendingar voru almennt
tregir til ad stunda vidskipti med kurantrikisdal og mynt. Uppreikningur 4 milli gjaldmidla
bétti flokinn og einnig uppreikningur & verdmaeti véru i gjaldmidlum. | gegnum aldirnar
hofdu margs konar myntir verid i umferd og verdmaeti peirra @ milli breyttist fra einum
tima til annars. Olli petta talsverdri ringulreid i hugum Islendinga og &dryggi i
peningavidskiptum. Danska myntin var ekki i neinu samrami vid landaurareikninginn
sem hafdi verid verdvidmio allt fra pjodveldisdld (Gisli Gunnarsson, 1987; Jén J. Adils,
1971). Opruttnir kaupmenn reyndu oft ad nyta sér pennan glundroda. Féru margir
islendingar flatt & peningavidskiptum vid pa og var pad ekki til pess ad auka tiltrd manna
a slikum vidskiptum. Pad er til deemis pekkt a einokunartimanum ad kaupmenn reyndu
ad na spesiumynt af islendingum i stad kudrantrikisdals par sem bpeir gatu selt hana i
Danmérku fyrir fleiri kdrantrikisdali en fékkst fyrir hana & islandi. Hér var pvi um
gjaldeyrisbrask donsku kaupmannanna ad raeda. | verslunarskilmalum fra 1763 var
tiltekid ad einungis veeri heimilt ad hafa peningavidskipti ef ad voruskipti vaeru ekki
moguleg. betta pyddi ad kaupmenn prystu & islendinga ad hafa voruskipti 4 6drum
voérum en naudsynjavorum og jafnvel ad taka Ut pad mikid af vérum hja peim ad
islendingar stofnudu til skuldar vid pa. bessi takmdorkudu peningavidskipti ollu
akvednum oOsveigjanleika pessa markadar til ad meeta breytileika i frambodi og
eftirspurn og var pad hvorki pessum vidskiptum né landsménnum hagkveemt (Gisli

Gunnarsson, 1987; Jén J. Adils, 1971).
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Enn var pad [slendingum til trafala ad litid var um peninga i umferd. Astadan var ad
beir foru ad megninu til i skattgreidslu til Danmerkur. Neyddust menn stundum til ad
nota tébak maelt i alnum og pumlungum til greidslu i smaerri vidskiptum manna 4@ medal
(Jon J. Adils, 1971; Sigurgeir Sigurjonsson, 1949). Vegna pessa skorts komu islendingar
med ymsar hugmyndir til ad rdda bét & pessu t.d. ad slegin yrdi mynt fyrir [sland sem
veeri i samraemi vié hinn forna landaurareikning (Jon J. Adils, 1971). Danir urdu ekki vid
beirri bon en med tilskipun 22. april 1778 voru gefnir Ut sérstakir kdrantrikisdalir med
islenskri aletrun en utlit einnar gerdar hans ma sja @ mynd 1 (Myntsafn Sedlabanka og

Pj6dminjasafns, 2002).
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Mynd 1. Eins rikisdals kirantsedill med islenskri aletrun, framhlid og bakhlid
Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002, bls. 12)

A pessum timamaétum héfst saga opinbers gjaldmidils & [slandi par sem petta afbrigdi
danskra kurantsedla var fyrsti gjaldmidillinn sem var buinn til og setladur til nota hér a
landi. pessir sedlar voru gefnir Ut i tveimur verdgildum, eins og fimm dala. Peir voru
gefnir Ut nokkrum sinnum en yngsti pekkti svona sedill er sidan 1801. Peir voru ekki
gefnir at eftir 1813 par sem hinn danski Kurantbanki sem gaf pa ut var pad ar lagdur
nidur (Myntsafn Sedlabanka og bPjédminjasafns, 2002). Sama verdmat var a milli hins
islensk aletrada kdrantpenings og hins hefdbundna danska enda var petta i raun sami
gjaldmidillinn. Hitt ber ad athuga ad ekki fékkst sama fyrir hinn islenska aritada kdrant
og hinn danska i skiptum fyrir silfur spesiu. Myntkerfi pessara tveggja gjaldmidla var eins
uppbyggt. Hver rikisdalur skiptist i 6 merkur og ein mork i 16 skildinga og pvi voru 96
skildingar i hverjum rikisdal. A islandi var fast verd & milli pessara gjaldmidla sem var
akvedid med tilskipun konungs 1753. Fyrir 1125 kdrantdali fengust 1000 spesiur eda 108

kdrantskildingar fyrir 96 skildinga af spesium. Kdrantinn var pvi 88,88% af verdmeeti
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silfurspesiunnar (Gisli Gunnarsson, 1987). Eftir ad farid var ad gefa ut kdrantdalinn med
islenskri dritun var einungis leyfilegt ad nota hann i verslun & islandi og var pad aréttad
med tilskipun arid 1787 (Jén J. Adils, 1971; Myntsafn Sedlabanka og Pjédminjasafns,
2002).

2.4.3 Einokunarverslun afnumin (1787-1855)

Einokunarverslunin var afnumin arid 1787. Nokkrar &asteedur lagu par ad baki.
Hugmyndir um frjalsa verslun hoféu rutt sér til rims i Danmérku og hinni ihaldssomu
Guldbergstjorn var steypt af stéli 1784. Ad auki hafdi Danakonungur rekid
islandsverslunina sjalfur frd 1774 med miklum hagnadi til ad byrja med en sidan lent i
miklum taprekstri & arunum 1783 til 1787. Astaedur pessa hallareksturs voru annars
vegar moduhardindin hér a landi og hins vegar hrakandi vidskiptakjor erlendis vegna
loka frelsisstrids Bandarikjanna sem dré ur eftirspurn & islenskum vérum. [slenska
konungsverslunin var i reynd gjaldprota. Embattismenn i Kaupmannahofn voru peirrar
skodunar a pessum timamoétum ad einokunarverslunina beeri ad afnema. Nidurstadan
vard su ad verslun var gefin frjals 6llum pegnum Danakonungs og voru par islendingar
medtaldir. Undanskildir voru peir pegnar Danakonungs sem sjalfir bjuggu enn vid
einokun. Afram var pvi 88rum adilum éheimilt ad stunda verslun vid islendinga og &

islandi (Gisli Gunnarsson, 1987; Lydur Bjérnsson, 2005).

i kjolfar pess ad einokunarverslunin rann sitt skeid voru stofnadir sex kaupstadir &
islandi pad voru Reykjavik, Grundarfjérdur, Isafjordur, Akureyri, Eskifjéréur og
Vestmanneyjar. Landsvaedid i néleegd hvers peirra var &akvedid kaupsveedi. Ymis
hlunnindi voru bodin idnar- og verslunarmoénnum til ad reyna ad lada pa ad pessum
busvaedum. Fastakaupmenn voru peir kalladir sem keyptu og téku vid
konungsversluninni. [ flestum tilfellum voru petta hinir sému adilar og 48ur héféu verid
starfsmenn konungs & Islandi. Sums stadar satu peir einir um hituna og par héldust
verslunarheettir einokunarinnar ébreyttir. Annars stadar, pa helst par sem sjavarafurdir
voru i bodi eins og i Reykjavik, Grundarfirdi og Isafirdi, vard samkeppni a milli
fastakaupmanna og lausakaupmanna. Lausakaupmenn voru adrir kaupmenn en peir
sem toku yfir verslun konungs. peir sigldu med vorur sinar til landsins ar hvert og fengu
leyfi til verslunar & akvednu kaupsvaedi. begar leid & 19. 6ldina settust margir af

fastakaupmonnunum ad i Danmorku og Iétu verslunarstjora annast rekstur sinn og var
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bad kallad selstoduverslun (Bjorn borsteinsson og Bergsteinn Jonsson, 1991; Lydur

Bjornsson, 2005).

Arid 1840 voru Islendingar 57.000 talsins. beim hafdi fjolgad eftir mannfall
Mdéduhardindanna a 18. 6ld og var ibuafjéldinn ordinn nalaegt folksfjéldahamarki
midalda. Litlar framfarir urdu i landinu & pessum tima og voru buskaparhaettir
landsmanna keimlikir peim sem ti6kudust 4 middldum. Samgongubzetur og
mannvirkjagerd voru af skornum skammti og opnir rédrarbatar ad mestu leiti notadir til
ad rda til fiskjar. Naestum 6ll verslun var i hondum danskra storkaupmanna sem bjuggu
ekki & [slandi og fluttu hagnadinn af versluninni fra landinu. Tuttugu og fimm
verslunarstadir voru a landinu arid 1849 og a prettan pessara verslunarstada var
einungis ein verslun. Arid 1855 var sami fjéldi verslunarstada og enn ein verslun 3 tiu
beirra. A faum stédum voru fleiri en tvaer verslanir. bratt fyrir ad pad veeru fleiri en ein
verslun 34 verslunarstad var litil samkeppni nema af verslun lausakaupmanna.
Selstodukaupmenn keyptu oft varning peirra til ad tryggja verdlag sem var 6edlilega hatt
og mikil dyrtid pjakadi islensku pjédina (Bjorn borsteinsson og Bergsteinn Jénsson,

1991).

Allt fra 18. 6ld héfdu peer raddir heyrst ad Islendingar settu ad fa ad versla vid hvada
riki sem peim hugnadist. Danir satu einir ad verslun hér allt fra pvi um 1600 og reyndu
ad hindra adra adila sem reyndu ad stunda verslun hér vid land a laun og i trassi vid pa.
Danir vildu lengi vel ekki ad adrir en peir sjalfir keemu ad verslun hér 3 landi. Eftir ad
einokunarversluninni var aflétt arid 1787 var samkeppni milli kaupmanna leyfileg. bvi
midur var pessi samkeppni einungis ad nafninu til en ekki i reynd & milli kaupmanna.
Hana var helst ad finna @ Sudurlandi og i Reykjavik. Eina samkeppnin kom fra
fyrrnefndum lausakaupmoénnum sem dvoldu hér ad sumarlagi og pa i takmarkadan tima
og var pvi ahrifalitil. Fastakaupmenn verdlégdu sina voru alltaf heaerra pegar
lausakaupmenn voru ekki lengur i samkeppni vid pa svo sem & vetrum. begar birgdir i
landinu féru pverrandi haekkudu peir verd sitt til muna. islandsverslunin & arbilinu 1787
fram til 1855 atti litid skylt vid frjdlsa samkeppni. Allir sem vildu vita vissu ad
fastakaupmenn hofdu mikid verdsamrad. ba samraamdu peir baedi verd a innlendri og
erlendri voru. Kaupmenn reyndu pannig ad utiloka samkeppni og faela pa i burtu sem

reyndu ad setjast ad og veita peim raunverulega samkeppni. A pessum arum rikti pvi
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einungis samkeppni i ordi en fakeppni var pad sem félk bjé vid (Halldér Bjarnason,

2005).

Tilkoma hins islensk aletrada kurantpenings breytti engu um notkun landsmanna &
peningum i verslun sinni. Eftir sem adur treystu menn a voéruskipti og eins og kom a
daginn pa reyndist kurantsedlarnir ekki traustur gjaldmidill (Myntsafn Sedlabanka og
Pjédminjasafns, 2002). Mikid gengishrun vard a kuarantrikisdal Danmerkur i kjolfar
6sigurs Danmerkur og Frakklands i Napdleonstyrjéldunum & arunum 1807 til 1812. Arid
1813 var svo komid ad kurantsedlar voru nanast verdlausir pannig ad pad var stofnadur
nyr rikisbanki i Danmorku i stad Kdrantbankans og l6gleiddur rikisbankadalur sem nyr
gjaldmidill. | kjolfarid var pessi rikisbankadalur med islenskri aletrun l6gleiddur 4 islandi
1815 (sjd mynd 2) og islensku kurantsedlarnir innkalladir. Fyrir sex islenska
kdrantrikisdali fékkst einn af hinum nyju rikisbankaddlum (Grimur Jénsson, 1816;

Myntsafn Sedlabanka og Pjédminjasafns, 2002).
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Mynd 2. Rikisbankadalur med islenskri aletrun, framhlid og bakhlid
Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjodminjasafns, 2002)

Ekki voru pessir nyju rikisbankadalir lengi i gildi hér a landi par sem Rikisbankanum
var breytt 1818 i Danska pjédbankann. beim banka bar m.a. ad draga ur notkun
rikisbankadala og sidan ad innkalla pa. Gildistimi pessara donsku rikisbankasedlar med
islenskum texta leid undir lok med innkollun peirra 3. mai 1820. Fra peim tima og allt
fram til 1886 pegar islenski landssjédurinn gaf Ut sina fyrstu sedla var enginn gjaldmidill
audkenndur sérstaklega til afnota & islandi. Skortur var & skiptimynt & islandi i kjolfarid
og m.a. vegna pess lét Fridrik VI (1768 — 1839) Danakonungur sld smamynt i Altona ad
verdmeeti 2, 3 og 4 skildinga. Pessi mynt telst p6 ekki islenskur gjaldmidill par sem engin

audkenni eda akvaedi baru vott um pad (Myntsafn Sedlabanka og Pjédminjasafns, 2002).
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2.4.4 Friverslun (Verslunarfrelsi) 1855

A fyrri hluta 19. aldar h&éfdu Islendingar kvartad vid dénsk stjérnvéld yfir skorti &
samkeppni i verslun i landinu en ekki var brugdist vid pvi enda litid & island sem eins
konar nylendu Dana. [ fyllingu timans vard meiri vilji hja dénskum yfirvéldum ad koma til
mots vid umkvortun islendinga. Var pad ekki sist ad pakka breyttum hugmyndum um
verslun, kennda vid frjalslyndisstefnu, sem peir kynntust i gegnum Breta. bPad er
skiljanlegt af framansdgdu ad ein af krofum pjédfrelsismanna, med Jon Sigurdsson
forseta (1811-1879) i broddi fylkingar, var verslunarfrelsi. Alpingi var endurreist 1845 og
atti Jon par pingsaeti. Allt fra pessu fyrsta pingi sendu Islendingar Dénum baenaskrar um
verslunarfrelsi en var avallt hafnad. Barattunni var haldid 4fram og askorun a stjornvold
um innleidingu verslunarfrelsis var sampykkt a fundum a Kollabudum og bdérsnesi arid
1849 og bingvollum 1851. Jon aleit ad frjals verslun vaeri ein helsta forsenda framfara &
islandi. Skiptar skodanir voru medal Dana hvort veita ztti [slendingum slikt frelsi en
hordustu andstéduna syndu fastakaupmennirnir sem vildu ekki missa spdn ur aski
sinum. [slendingar beittu miklum prystingi og eftir deilur & danska pinginu vard ur ad
hagsmunir [slendinga voru teknir fram yfir hagsmuni islandskaupmannanna. Hinn 1.
april 1855 fengu islendingar langprad verslunarfrelsi sem pyddi ad nd mattu pegnar fra
ddrum rikjum en Danmérku versla vid Islendinga (Halldér Bjarnason, 2005; Lydur

Bjornsson, 2005).

baer framfarir sem menn héfdu vonast eftir 1étu samt & sér standa. A pessum tima
voru ull, kjot og tdlgur helsta utflutningsvara baenda i landbdnadarhérudum en
saltfiskur, lysi og skreid i sjavarplassum. Helst voru pad norskir og breskir kaupmenn
sem nyttu sér petta frelsi til verslunar & [slandi. Nordmenn seldu slendingum auk annars
timbur og Bretar versludu af landsmonnum hross og saudfé 34 faeti. (Bjorn borsteinsson

og Bergsteinn Jonsson, 1991).

Neer engar breytingar voru a verslun innanlands fram til 1855 og voru mikil voruskipti
a milli beenda i landbunadarhérudum og utvegsbaenda i verstédvum. Var pa til ad
mynda skreid latin i skiptum fyrir feitmeti og kjot. Um og nokkru eftir ad
einokunarverslunin var afnumin héfu nokkrir islendingar verslunarrekstur og fjdlgadi
beim smam saman. bessir kaupmenn voru allir smasélukaupmenn enda hoéfst heildsala

innanlands ekki fyrr en halfri 6ld sidar. Allar fastar verslanir i landinu voru eigu erlendra
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adila arid 1849. betta breyttist 4 naestu arum. A arabilinu 1855 til 1872 fjdlgadi
fastaverslunum i eigu islendinga en meirihluti peirra var pratt fyrir pad afram i eigu

erlendra adila. Petta ma gloggt sja 4 mynd 3 (Lydur Bjérnsson, 2005).
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Mynd 3. Fj6ldi fastra verslana 4 islandi 4 &runum 1849 til 1872 og eignarhald peirra

Heimild: (Bjorn borsteinsson og Bergsteinn Jonsson, 1991)

2.4.5 Saudasalan 1866, Granufélagid 1869, Kb 1882 og SiS 1902

Pad bar helst til tidinda pegar lida tok a 19. 6ldina ad islenskir verslunarmenn [étu meira
ad sér kveda a Vesturlandi en adur var og @ Nordurlandi bundust menn samtokum til ad
reyna ad hamla gegn selstéduversluninni. Fyrst i stad voru petta hlutafélog eda
pontunarféléog sem hofdu pad ad markmidi ad selja afurdir og kaupa inn hj3
kaupmonnum. Slik samtdk voru til ad mynda stofnud i Fnjoskadal arié 1844 og voru fleiri
alika samtok stofnud aratugina naestu a eftir. Eitt pessara félaga var Granufélagid sem
var stofnad af Eyfirdingum arid 1869 og var pad i rekstri allt til arsins 1912. Markmid
bessara félaga var ad fa betri kjor. Safnad var vorupdntunum med lofordi um afurdir
sem greidslu eda med solu hlutabréfa. islendingar hofdu pvi 6dlast nokkra reynslu um
1880 af o&formlegum verslunarfélogum og hlutafélogum asamt einstaklingsverslun
(Lydur Bjornsson, 2005).

SuU nybreytni vard rétt fyrir og i kjolfar verslunarfrelsisins ad skepnur voru seldar 4
feeti og pa adallega til Englendinga. Fyrst i stad hross og sidar saudfé (Lydur Bjornsson,
2005). Saudasalan hofst i kringum 1870. Fullordié saudfé var flutt med skipum til
Bretlands og agaetis verd fékkst fyrir vaena saudi. bessi sala breytti miklu fyrir efnahag

baenda, sérstaklega i sveitum sem hentudu vel til saudfjarraektar (Arni Brynjar Bragason,
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2009). Mikill aukning vard a saudasolunni upp ur 1880 og voru 10.000 til 60.000 kindur
seldar ar landi arlega fram til 1896. Fyrir buféd greiddu Englendingar landsménnum i
gulli sem audveldadi peim ad gera upp gamlar verslunarskuldir. Upp ur 1880 féru
islendingar ad hluta til ad skipta & enskum voérum fyrir bupeninginn. Likadi
kaupmdnnunum petta vel par sem pa voru peir med tryggingu fyrir farmi til Islands a
saudatokuskipunum. Med pessu moéti vard flutningskostnadur mjog hagkvaemur sem
skiladi sér i laegra voruverdi til [slendinga. Péntunarfélégin voru stofnud til ad nyta sem

best pessa verslunarmoéguleika (Lydur Bjornsson, 2005).

Saudasalan skapadi sér fastan grundvoll um og upp ur 1875 en pa voru innlendir
adilar, til ad mynda Granufélagid, ordnir umbodsmenn Englendinga i vidskiptunum. Arid
1881 seettu Sudur-bingeyingar sig ekki vid ad versla vid Granufélagid og vildu sjalfir
semja beint vid saudakaupmenn. Komust pau vidskipti & og seldu peir saudi i skiptum
fyrir paer vorur sem pantadar hofdu verid. Var petta sidan svo eftirleidis ad pantadar
voru vorur i skiptum fyrir saudfé. Til ad annast pessi vidskipti var Kaupfélag bingeyinga
stofnad arid 1882. bessir vidskiptahaettir i formi pontunarstarfsemi voru pungir i véfum
og var pvi arid 1889 stofnud soludeild par sem voru til sélu vorur amédta peim sem
fengust hja gébmlu fastaverslunum. Fram til 1900 voru stofnud a.m.k. 12 kaupfélég ad
fordeemi Kaupfélags pPingeyinga sem flest hondludu lika med saudasolu (Halldor
Bjarnason, 2005). Flest pessara kaupfélaga voru & Nordur- og Austurlandi. Ur vard
fioldahreyfing sem var stofnud formlega arid 1902, Samband islenskra samvinnufélaga
(SiS). Samvinnuhreyfingin &tti stéran patt i ad Utryma selstéduversluninni pegar a leid og
bda vidar en & Nordur- og Austurlandi til deemis lika @ Sudurlandi (Lydur Bjornsson, 2005).
Saudasalan lagdist af um 1900 vegna otta Breta vid fjarsottir en sala hrossa hélt afram
fram yfir 1920. A timum saudasélunnar breytist ymislegt hja mérgum baandum. Buin
staekkudu og kotbuskapur heyrdi naer ségunni til. Fjorir baendaskdlar voru stofnadir a
arunum 1880 til 1889 og Bunadarfélag islands 1899. Meiri hreyfing komst & adur
kyrrstett pjéofélag og fdlk fluttist ur sveitum til porpa (Bjorn Porsteinsson og

Bergsteinn Jonsson, 1991).

Pad verdur enga ad sidur ad hafa i huga ad pratt fyrir starfsemi kaupfélaganna upp ur
1882 stdédu danskar verslanir vida enn sterkum foétum eins og til daemis i

Vestamannaeyjum. Um 1900 voru flest kaupfélog adallega ad pjonusta sveitahérud
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landsins og peir sem bjuggu i péttbyli sem var um fimmtungur landsmanna hégnudust

litid af starfsemi peirra a peim tima (Halldér Bjarnason, 2005).

Stofnun kaupfélaganna vard ekki eina breytingin a verslunarhattum a niunda og
tiunda aratug 19. aldar. Einkaframtak manna breytti einnig miklu fyrir landann. A
Austurlandi settust ad norskir athafnarmenn og stundudu verslun medfram annarri
atvinnustarfsemi. Kjor Nordmanna voru betri en 48ur héfdu tidkast 4 pessum slédum. A
Vestur- og Sudurlandi urdu lika breytingar upp uUr 1890 med komu breskra
farandkaupmanna og pegar skoskir kaupsyslumenn opnudu Edinborgarverslunina i
Reykjavik arid 1895 (Halldér Bjarnason, 2005). Sérverslanir ymiss konar opnudu, til
deemis bodka- og matvaelaverslanir. Auk Edinborgarverslunarinnar sem var stor
deildarskipt verslun voru adrar slikar settar a laggirnar og ma nefna Thomsens magasin
og Brydesverslunina en pessar verslanir 16gdust allar af 8 66rum tug tuttugustu aldar.
Innflutningur vard fjolbreyttari en adur hafdi pekkst hér a landi. Til deemis voru fluttar
inn byggingarvorur og vefnadarvorur i meira maeli en tidkast hafdi fyrir 1870. Til ad
mynda tvofaldadist innflutningur & kaffi og fimmfoldun vard & innflutning & sykri (Lydur

Bjornsson, 2005).

2.4.6 Fjarreidur islands og mattur peninga i kjolfar verslunarfrelsis 1855

Mikill halli var & dénsku rikisreikningunum vegna Islands. Danir héfdu, eftir afnam
einokunarverslunarinnar 1786, ekki tekjur af leyfisgjdldum verslunar & islandi sem hafdi
verid peirra adaltekjulind af landinu. [ danska rikissjédnum var sérstok deild undir
nafninu Jardarbdkarsjédur. | hann runnu afgjold af konungsjérdum & islandi. begar
konungsjardir & Islandi voru seldar & 18. og 19. &ld ryrnudu tekjur sjédsins en
sOluandvirdi pessara jarda rann beint i rikissjo6 Dana. Aukin utgjold skopudust einnig
vegna meiri stjornsyslu & [slandi en adur hafdi verid. Enginn banki var & Islandi og var
Jardarsjédurinn notadur { lanastarfsemi fra drinu 1839. islendingar og Danir vildu leysa
Ur pessum vanda og nefnd, sem fjalladi um malid, var 4satt um ad islendingar aettu ad fa
sérstakan fjarhag, stofna aetti landssjod. Alpingi baeri ad fa fjarveitingavald og skila aetti
islendingum aftur andvirdi kirkju- og konungsjarda sem hofdu verid seldar. Deilt var m.a.
um hvada fjarhaed Danir a&ttu ad greida islendingum og svo vard ad pad var ekki fyrr en
med setningu Stodulaganna arid 1871 ad ur leystist (Bjorn Porsteinsson og Bergsteinn

Jénsson, 1991). | pessum I6gum var kvedid & um ad fjarhagur Islands og Danmerkur
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skyldi skilinn ad hinn 1. april 1871. betta vard upphaf Landssjéds [slands og med
stjérnarskranni 1874 var alpingi veitt l6ggjafarvald yfir honum (Myntsafn Sedlabanka og
pjédminjasafns, 2002).

Fra 1880 var raett 4 Alpingi um stofnun innlends banka en agreiningur var um hvort
bad aetti ad vera sedlabanki eda fasteignaldnabanki. Arid 1885 var landsstjérninni
heimilad i nafni [slenska Landssjédsins ad gefa Ut islenska peningasedla fyrir um halfa
milljén kréna og stofna Landsbanka islands sem var i reynd vidskiptabanki. betta voru
fyrstu peningasedlarnir sem gefnir voru Ut a islandi og dbyrgdist landssjédur jafngengi
milli pessara islensku sedla og dansks verdmidils. bPessir fjarmunir, pott peir vaeru litlir i
fyrstu, voru notadir sem fyrsta starfsfé Landsbanka islands og nam jafnframt framlag
landssjddsins til bankans tiu pusund krénum (Myntsafn Sedlabanka og Pjédminjasafns,
2002; Sedlabanki islands, 4.4.-b). Landsbanki islands tok til starfa 1. juli 1886 eins og sja
md 4 mynd 4 sem synir auglysingu fra bankanum af pvi tilefni (Landsbanki islands, a.3.).

Landsbankinn
verdur opnadur 1, juli nestkomandi og
verdur opinm d hverjum wvirkum degi frd
kl. 12—2 til 20, jali. Prentud eydublod
undir beidni um ldn fdst okeypis i@ bankan-
um. Utborgun d lansfje byrjar 7. juli.

Reykjavik, 21. jini 1886.
Bankastjérnin.

Mynd 4. Auglysing um opnun Landsbanka islands arid 1886
Heimild: (Landsbanki islands, a.4.)

Verslunin Edinborg var fyrst til ad heetta voruskiptum eins og tidast hafdi um aldir &
islandi og krefjast pess ad fa greitt i peningum &samt pvi ad greida Ut inneignir i
peningum. Vidskipti vid verslunina blomgudust fljott og voru vidskiptamenn hennar
anaegdir med pessa nylundu. Stofnadi verslunin Gtibl i Keflavik, 4 Akranesi og Isafirdi.
beir sem voru skuldlausir vid fastakaupmenn gatu nu verslad an vandkvaeda vid
Edinborgarverslunina en peir sem enn voru i skuld h6fdu ekki annan kost en ad saetta sig
vid lakari kjor. bessi nyi verslunarhattur Edinborgarverslunarinnar neyddi adrar verslanir
smam saman til ad gera slikt hid sama og bjoda skuldlausum vidskiptamdnnum sinum

upp a peningavidskipti (Halldér Bjarnason, 2005).
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Saudasalan breytti miklu fyrir vidskiptahaetti & islandi pegar hun héfst fyrir alvéru um
1880. Megin porri pjédarinnar hafdi vidurveeri sitt af landbunadi arid 1880 eda 77%
landsmanna (Axel Hall, Asgeir Jonsson og Sveinn Agnarsson, 2002). | fyrsta sinn sau
islenskir baendur umtalsvert reidufé vegna sauda- og hrossasolu sinnar til Englendinga
sem peir guldu fyrir ad Ollu leyti eda ad hluta til i enskum gullpeningum. pegar
storbaendur hofdu ar eftir ar afgangsfé foru peir ad huga ad ymsum framkvaeemdum sem
adur hofdu ekki pekkst s.s. jardarbédtum med gerd nyraekta, dveitna og framraeslu. beir
girtu og byggdu upp bu sin. bar sem fleiri fluttust nd i porp Ur sveitum vard til markadur
innanlands fyrir landbunadarvorur og bu baenda staekkudu i kjolfarid til ad anna
eftirspurn. Breytt buseta kalladi a betri samgdngur og opinberar framkvaemdir par ad
[utandi (Bjorn borsteinsson og Bergsteinn Jonsson, 1991). bessi auknu fjarrad gerdu
baendum einnig kleift ad greida upp gamlar vidskiptaskuldir vid fastakaupmenn (Lydur
Bjornsson, 2005). Framfarir urdu lika hja utvegsbandum sem hoéfu ad gera ut skatur i
stad opinna bata, oft i félagi med kaupmonnum eda verslunarstjéorum. beir h6fdu hag af
so6lu hakarlalifrar og saltfisks. Gamla baendasamfélagid tok miklum breytingum og for ad
lata undan peningaverslun og markadsbuskap pessara nyju tima (Bjorn borsteinsson og

Bergsteinn Jénsson, 1991).

Fleiri taekifeeri opnudust slendingum upp Gr 1900 til ad afla peninga til damis
greiddu norskir sildar- og hvalveidimenn fyrir vinnu med peningum. islenskt pjédfélag
ték nu miklum framférum og verslunarbéndin vid Danmérk téku ad rofna. | fyrri
heimsstyrjoldinni toku Bretar yfir utanrikisverslun & islandi sem Danir h6fdu radid l6gum
og lofum yfir um allangt skeid. Utflutningur var adallega til Bretlands og eftir petta

komust verslunartengsl vid Danmorku aldrei aftur i sama horf (Halldér Bjarnason, 2005).

Fram til 1925 var ekki um islenska myntslattu ad raeda. Nokkrir menn létu sla sinar
eigin myntir hér a landi og gengu paer i einhverju maeli sem gjaldmidill i vidskiptum
manna a milli. Mynt pessi var aldrei l6gmaetur gjaldmidill og var um raeda einhlida
skuldavidurkenningu utgefanda fyrir peirri upphad sem myntin hljédadi upp a. Mikill
skortur var @ smamynt i landinu og pvi voru pessar myntir igildi rikismyntar a.m.k. i
smaerri vidskiptum. Elsta mynt pessarar tegundar sem pekkt er var gefin ut 1859 af Carli
Franz Siemsen kaupmanni i Reykjavik. Utlit pessarar myntar ma sja 8 mynd 5 (Sigurgeir

Sigurjonsson, 1949).
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Mynd 5. Mynt gefin ut 1859 af Carli Franz Siemsen kaupmanni i Reykjavik
Heimild: (Sigurgeir Sigurjonsson, 1949)

Kaupmadurinn notadi sina mynt til ad greida starfsmonnum sinum og pd helst
verkamonnum fyrir vinnu sina og notadi hana einnig sem skiptimynt i verslun sinni.
Utgefendur slikra mynta tryggdu sér vidskipti peirra sem fengu myntina i hendur par
sem adrir voru ekki skyldugir ad taka vid henni sem greidslu fyrir voru eda pjonustu. Ef
mynt glatadist var pad a abyrgd pess sem atti hana og var honum par med tapad fé og &
engan hatt a abyrgd utgefanda hennar. Ekki er vitad um ad adrir kaupmenn i Reykjavik
hafi gefid Ut sambaerilega mynt og Siemsen en pekkt er ad bakarar i Reykjavik gafu um
aldamétin 1900 ut svo kallada braudpeninga sem gengu undir nafninu hlunkar.
Verdmaeti hvers hlunks samsvaradi andvirdi eins rugbrauds (Sigurgeir Sigurjonsson,
1949). Annars stadar a landinu voru gefnir Ut sambeerilegir braudpeningar og einnig
myntir svo sem a Bildudal, Eyrarbakka, Seydisfirdi og Pingeyri og voru myntirnar notadar
sem greidsla fyrir vinnuframlag. Med gildistoku laga nr. 4 fra 14. febrdar 1902 var
bannad ad greida vinnulaun i 68ru en gjaldgengum peningum og med logum nr. 41 fra
8. ndévember 1901 var enn fremur bannad ad gefa Ut verdmerki hvor sem var mynt eda
sedlar sem gatu gengid manna a milli sem gjaldmidill. Gilti pa einu hvort verdmerkin
2ttu ad innleysast med vorum eda peningum. Undantekning var pd gerd i l6gunum
hvad vardadi braudpeninga og var su utgafa heimilud. betta vard pess valdandi ad
utgafa smamynta af pessu tagi var haett par sem peaer hofdu enga pydingu lengur fyrir
utgefendur peirra (Sigurgeir Sigurjonsson, 1949).

Pad ma segja ad saudasalan, stofnun kaupfélaga og adkoma norskra, breskra og
skoskra kaupmanna i verslun i péttbyli hafi leitt island ut ar vidjum fakeppninnar.
Kaupfélégin voru undir stjérn islendinga og nu var lag ad rada meira um verslunarkjor
en adur var. bad verdur engu ad sidur ekki fra pvi litid ad verslunarhaettir kaupfélaganna
byggdust upp a voruskiptum og innskriftum. Kaldhaednislegt er ad pau héldu tryggd vid

bad fyrirkomulag allt fram eftir 20. 6ld pratt fyrir ad stofnad hafi verid til peirra til ad
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kveda nidur hid rotgrona dansk-islenska kaupmannaveldi sem lengi vel reyndi ad hindra
samkeppni, stundadi verdsamrad og vidhélt skuldaverslun. begar horft er 4 adra proun
en vidskiptahaetti innan kaupfélaganna pa pyddi notkun peninga aukid frelsi i vidskiptum
manna 4 milli. Framleidandi gat nu selt einum kaupmanni en keypt adfong sina af
00rum. HoOfst na virk samkeppni um verd, gedi og pjoénustu. Peningavaeding
hagkerfisins var & pessum tima adallega bundin vid péttbylisstadina. Pad frelsi sem vid
nG pekkjum i verslun & [slandi & raetur sinar ad rekja til pessara miklu breytinga sem

barna voru i gerjun (Halldér Bjarnason, 2005).

3 Utgafa islensku krénunnar til vorra tima

3.1 Afdrif hinna fyrstu islensku kronusedla og annarra landssjodssedla

Tilvist islensku krénunnar var nu stadreynd eftir utgafu fyrstu sedlaradar hennar af
Landssjédi [slands skv. 1égum nr. 14 fra 18. september 1885. Gefnir voru Ut sedlar ad
verdgildi 5, 10 og 50 krénur og var aritun tveggja embaettismanna a peim eins og sja ma
a mynd 6. bessir sedlar foru allir i umferd a arinu 1886. Gildislok pessarar sedlaradar var
med [6gum nr. 47 frd 10. ndv. 1905 sem kvadu & um innkollun hennar og utgafu nyrra
sedla. Med auglysingu pann 30. jantar 1908 voru allir eldri sedlar landssjéds sem
Landsbankinn hafdi gefid at innkalladir og var innkollunarfrestur til og med 31. januar

1909 (Myntsafn Sedlabanka og Pjédminjasafns, 2002).
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Mynd 6. Hinir fyrstu landssjodssedlar utgefnir 1886

Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjodminjasafns, 2002)

Onnur sedlardd var gefin Ut skv. sému 16gum og hin fyrri en jafnframt skv. [6gum nr.
2 fra 2. jan. 1900. Med peim l6gum var landsstjorninni heimilad ad gefa ut sedla fyrir allt

ad fjérdungi Ur milljén i vidbdét umfram pad sem heimilad hafdi verid i fyrri [6gum par
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sem heimilud var utgafa a halfri milljén kréna. prjar gerdir sedla voru gefnir Ut eins og i
hinni fyrstu sedlar66 med verdgildi 5, 10 og 50 krénur (sja vidauka 2). Allar utgafur
bessara sedla féru i umferd 1907. Samkvaemt fyrri heimildum i l6gum var gefin Ut pridja
sedlarod af halfu landssjods. Sama verdgildi var 4 pessum sedlum og hinum tveimur fyrri
sedlar6dum (sja vidauka 2). Tiu og fimmtiukronusedlarnir féru i umferd 1916 en
fimmkronusedilinn premur arum sidar. Innkollun pessara tveggja sidari sedlarada var
med auglysingu pann 7. juli 1938 og frestur til innlausnar gefinn til 30. juni arid eftir

(Myntsafn Sedlabanka og Pjédminjasafns, 2002).

3.2 Islandsbanki hf. stofnadur 1903 og sedlautgafa hans
Mikid var reett @ Alpingi um aldamaétin 1900 um tilbod sem hafdi borist erlendis fra um
stofnun hlutafélagsbanka. Deilt var um hvort ad pessi banki fengi einkarétt a
sedlautgafu og til hve langs tima. Komist var ad samkomulagi um lagasetningu arié 1902
og var pa heimilad ad stofna hlutafélagsbanka 4 islandi sem starfadi ad mestu leiti med
erlent fjarmagn. Einkaréttur bankans var veittur til 30 dra en Landsbankanum afram
heimilt ad gefa Ut landssjodssedla. Sedlar hins nyja banka voru gulltryggdir og nam su
trygging i fyrstu 1/4 og sidar 3/8 af sedlum i umferd. | kjolfarid var islandsbanki
stofnadur haustid 1903 i Kaupmannah6fn en ték til starfa hér a landi pann 7. juni 1904 .
Arid 1914 var bankanum veitt timabundin undanpaga fra gullinnlausn og var su
undanpdga framlengd. Innlausnarskyldan var sidan afnumin arid 1919. Eftir stofnun
islandsbanka voru tveir bankar i landinu sem storfudu i raun sem vidskiptabankar. baer
miklu framfarir sem urdu i efnahags- og atvinnumalum fslendinga & tuttugustu éldinni
voru ekki sist pessum tveimur bankastofnunum ad pakka sem voru med starfsemi i
nokkrum atibdum (Myntsafn Sedlabanka og Pjédminjasafns, 2002; Sedlabanki islands,
a.a.-b).

A bessum tima gaf [slandsbanki hf. Gt peningasedla jafnfeaetis Gtgafu Landsbankans &
landssjédssedlum. Fyrsta sedlardd islandsbanka for i umferd 1904 med Gtgafu 5, 10, 50
og 100 krénu sedla og er framhlid pessarar sedlaradar birt 3 mynd 7 (Myntsafn

Sedlabanka og bjodminjasafns, 2002).
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Mynd 7. Fyrsta sedlardd islandsbanka sem for i umferd 1904
Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002)

Bankinn gaf einnig Ut 100 krénu bradabirgdasedill sem for i umferd arid 1919 (sja
vidauka 3). Adra sedlardd sina gaf hann Ut 1920 en i peirri r6d voru bara 5 og 10
krénusedlar (sja vidauka 3) Allir Gtgefnir peningasedlar af hendi [slandsbanka hf. féllu ar
gildi med auglysingu fra Vidskiptaraduneytinu pann 18. desember 1938 og var
innlausnarfrestur gefinn til 30. juni 1940 (Myntsafn Sedlabanka og Pjodminjasafns,

2002).

bott ad sedlautgafa 4 Islandi vaeri ni i héndum tveggja innlendra banka er ekki haegt
ad lita svo a ad landid hafi verid sjalfstaett myntsvaedi. Talid er ad talsvert af norraenum
sedlum hafi enn verid i umferd og pd adallega danskir. island var enn natengt Danmérku
og hinu Norrana myntbandalagi. islensku bankarnir studludu med sedlatutgafu sinni ad
frampréun i peningavidskiptum og préun efnahagsmala hér a landi en peirra hlutverk
var ekki ad annast stjérn peningamala. Pad hlutverk var i hdndum Danska pjodbankans

(Jéohannes Nordal, 1989, 1997).

3.3 Rikissjodur islands 1918 i stad Landssj6ds islands

[ kjolfar pess ad sambandslégin gengu i gildi 1. des. 1918 var farid ad nefna fjareign hins
opinbera rikissjod og haett ad kalla hana landssjéd. Fér nu Rikissjédur islands ad gefa ut
peningasedla i stad landssjéds adur. Krénusedlar hinir fyrri voru gefnir Gt af Rikissjod
islands og voru fyrst af tveimur gerdum 1920 og 1921 (sja vidauka 4) og sidan af premur
gerdum 1922, 1924 og 1925 (sja vidauka 4). Gildislok pessara sedla voru auglyst 2. des.
1925 og var frestur gefinn til innlausnar fram til 31. juli 1926. Eina sedlardd rikissjéds er

fra drinu 1925. b4 voru gefnir Ut 5, 10 og 50 krénu sedlar. Framhlid peirrar radar ma sja
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a mynd 8 og rann gildi hennar sitt skeid med auglysingu pann 7. juli 1938 og frestur til
innlausnar var til 30. juni 1939. Rikissjodur gaf einnig Ut krénusedla hina sidari (sja
vidauka 4) sem voru fyrst prentadir 1941 en sidasta prentun peirra var 1947 pratt fyrir
ad innkollun peirra hafi ekki verid fyrr en 1974 (Myntsafn Sedlabanka og bjodminjasafns,
2002).

B uwaTin T s ¥ eI ERELEN |
| FIMMKRONUR | | @+ ¥ Tiu KRONUR |

TEiE pfamein Hawme - 8 TR EE T A T

L]

~ FIMMTIU
KRONUR

FYIIR BiKIE3M08 (SLANDE
A . ‘i.nql.'.ﬂr-.\.;i

Mynd 8. Eina sedlar6d Rikissj6ds island utgefin 1925

Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjodminjasafns, 2002)

3.4 Breytt hlutverk Landsbanka islands og tilurd Sedlabanka islands 1961
Allt fra arinu 1923 og fram til 1928 var reett 4 Alpingi hvort stofna eetti sjalfstaedan
sedlabanka sem hefdi einkarétt a sedlautgafu. Meirihluta alpingismanna pétti slikt ekki
timabaer radstofun. Ma kalla ad malamidlun hafi verid gerd med lagasetningum 1927 og
1928. Landsbanka islands var med 16ggjof pessari fengid hlutverk sedlabanka og
einkarétt a4 sedlautgafu. Landsbankinn var pa gerdur baedi i senn vidskiptabanki og
sedlabanki og starfadi naestu prjatiu arin i premur deildum, sparisjodsdeild, veddeild og
sedlabankadeild. Landsbankanum var skylt skv. [6gunum ad gefa ut peningasedla sem
onnudu eftirspurn innlends vidskiptalifs eftir gjaldmidlinum. Gert var rdd fyrir
gulltryggingu pessara sedla. Slik skylda yrdi po ekki virk nema med sérstakri lagasetningu
Alpingis en aldrei vard af henni. Starfsemi islandsbanka minnkadi mikid & pessum arum
en hann hafdi ordid fyrir miklum aféllum vegna studnings vid eflingu sjavarutvegs. Svo
fér ad hann var lagdur nidur 1930 en & grunni hins nidurlagda banka var Utvegsbanki
islands stofnadur (Myntsafn Sedlabanka og Pjédminjasafns, 2002; Sedlabanki islands,

a.a.-b).
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Sedlaradir Landsbanka [slands urdu prjar. Su fyrsta for i umferd & drunum 1929 til
1931 og var innkéllud 1938 (sja vidauka 5). Onnur peirra (sja vidauka 5) var utgefin &
arabilinu 1934 til 1944. b4 var einnig gefinn Gt 500 kréna sedill i fyrsta sinn & Islandi.
Baedi fram- og bakhlid hans ma sja @ mynd 9. bessi sedlaréd var innkollud arid 1947.
Pridja sedlarddin var gefin at i kjolfarid eda 2. januar 1948 (sja vidauka 5). Gildislok
bessarar sidustu sedlaradar Landsbanka islands voru 1969 og innkéllunarfrestur stéd til
15. jandar 1972 (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002). Sedlabankastarfsemi
Landsbanka islands vard vidameiri & drunum 1927 til 1957. Auk pess ad sja um utgafu
peningasedla foru oll gjaldeyrisvidskipti i gegnum sedlabankadeild Landsbankans dsamt
ollum vidskiptum banka, sparisjéda og rikisstofnana. A pessu drabili komu enn fram

raddir um naudsyn pess ad stofna sérstakan sedlabanka (Sedlabanki islands, 4.4.-b).

Mynd 9. Fram- og bakhlid 500 kréna sedilsins fra 1944
Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjodminjasafns, 2002)

Pad var pd ekki fyrr en pann 21. juni arid 1957 ad sett voru ny 16g nr. 63 um
Landsbanka islands. Med peim var bankanum skipt upp i tveer sjalfsteedar einingar,
vidskiptabanka og sedlabanka og hafdi hvor um sig sina framkveemdastjérn (Myntsafn
Sedlabanka og bjodminjasafns, 2002). Stofnun sérstaks sedlabanka var samt ekki komin i
hofn med pessari |6ggjof og breytingu a fyrirkomulagi Landsbankans par sem bankarad
bessara tveggja eininga var sameiginlegt. Skrefid var stigid til fulls med 16gum um
sjalfsteedan sedlabanka nr. 10 fra 29. mars 1961. Med peim l6gum voru bankarnir skildir
ad og tok hinn nyi Sedlabanki islands vid 6llum réttindum og skyldum sedlabanka
Landsbanka [slands. Sedlabanki [slands tok til starfa 7. april 1961 (Sedlabanki islands,
a.a.-b).

Eftir lagasetninguna 1957 og fram til 1961 gaf sedlabanki Landsbankans ut eina
sedlaréd af 5, 10, 25, 100 og 1000 kréna sedlum (sja vidauka 6). Fyrst voru innkalladir 5

og 10 krénu sedlarnir arid 1970 og innkéllunarfrestur var til 15. jandar 1971. bvi naest
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var 25 kronusedilinn innkalladur 1973 og var frestur @ innkéllun til 1975. pad var ekki
fyrr en 1980 eda ari fyrir gjaldmidilsbreytinguna 1981 ad hinar sedlategundirnar voru
innkalladar og pa med endanlegum innkollunarfesti Sedlabanka fram til 31. desember

1982 (Myntsafn Sedlabanka og Pjédminjasafns, 2002).

Eftir ad Sedlabanki islands komst & laggirnar 1961 gaf hann Ut sina fyrstu sedlardd
skv. 16gum um sjalfsteedan sedlabanka. Sedlabankinn gaf ut 10, 25, 100, 500, 1000 og
5000 kréna sedla (sja vidauka 7). Utlit pessara sedla var pad sama og sedlaradarinnar
sem sedlabanki Landsbankans gaf Ut @ arunum 1957 til 1961. Eina breytingin var ad
Sedlabankinn gaf ekki ut 5 krénu sedilinn en baetti 500 og 5000 kréna sedlum i utgafu
sina. bessi fyrsta sedlar6d Sedlabanka islands var 6ll innkdllud 1980 vegna
gjaldmidilsbreytingarinnar 1981 nema 10 og 25 kréna sedlarnir sem hoféu verid
innkalladir  fyrr (Myntsafn  Sedlabanka og Pjédminjasafns, 2002). Med
gjaldmidilsbreytingunni 1. jantar 1981 fér { umferd dnnur sedlaréd Sedlabanka fslands
og gefnir voru Ut 10, 50, 100 og 500 kréna sedlar. Seinna battust vid 1000 og 5000
kréna sedlar. Teknir hafa verid ar umferd 10, 50 og 100 krénusedlar og eru nu aflagdir
en i stad peirra er nu gefin Ut mynt ad samsvarandi verdmeeti. | pridju sedlaréd bankans
baettist vid 2000 kréna sedill (sja vidauka 7). Su sedlaréd er enn vid lydi 4 islandi og er
fyrirhugad ad beeta vid 10000 kréna sedli @ seinni part arsins 2013 (Myntsafn
Sedlabanka og bjodminjasafns, 2002).

3.5 Myntslatta

Arid 1873 vard breyting 4 peningakerfi danska rikisins pegar Danir 4samt Nordmdnnum
og Svium stofnudu Norraena myntbandalagid. bessi samvinna pyddi prenns konar
breytingar fyrir myntutgafu danska rikisins. Myntfotur vard na i gulli i stad silfurs,
tugamal var tekid upp i stad tylftarmals i verdutreikningi og kréna og aurar voru nu hin
nyju myntheiti i stad rikisdals og skildings. Danir settu sér ny myntlég pann 23. mai 1873
og voru pau auglyst hér a landi sidar pad sama ar. bessi donsku l6g voru lengi vel
grundvéllur islensku gjaldmidladkvaedanna. | 9. gr. Sambandslaganna fra 1918 var
heimild gefin fyrir pvi ad islendingar sjalfir taekju akvordun um peningaslattu ef peir
kysu. Alpingi skoradi & landsstjornina arid 1922 ad sja til pess ad sem fyrst yrdi slegin

skiptimynt til notkunar innanlands. Myntlég voru sett af Alpingi arid 1925 og par var
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kvedid & um ad allar skiptimyntir adrar en su islenska vaeru 6loglegur gjaldmidill hér &

landi (Myntsafn Sedlabanka og Pjédminjasafns, 2002).

Fyrsta islenska myntin var slegin i Kaupmannahofn arid 1922 og var um tvaer gerdir
ad raeda 10 og 25 aura myntir ur nikkeli (sja mynd 10). | framhaldinu voru slegnar fleiri
myntir allt fra eins eyringi sem var fyrst slegin 1926 og upp i 2 krénu mynt sem var fyrst
gefin Gt 1925. Allar pessar myntir h6fdu audkenni konungsddéms Danmerkur en med
stofnun islenska lydveldisins arid 1944 var pad audkenni afnumid og i stad pess kom
skjaldamerki islenska rikisins aftan @ myntina eins og sja ma a fimm aura myntinni a
mynd 11. bpad var fyrst arid 1946 med utgafu eins og tveggja krénu myntar ad
skjaldamerki rikisins var slegid med landvattunum sem eru gammur, dreki, gridungur og

bergrisi (sja mynd 11) (Myntsafn Sedlabanka og Pjédminjasafns, 2002).
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Mynd 10. Fyrstu islensku myntirnar 10 og 25 aurar slegnar 1922
Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjodminjasafns, 2002, bls. 57)

Mynd 11. Skjaldamerki islands & 5 aurum og skjaldamerki med landvaettum & 2 kréna mynt
Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002, bls. 59)

[ 16gum um Sedlabanka [slands arid 1961 var fjarmalaradherra gefin heimild til ad
semja vid bankann um myntslattu og dreifingu islenskrar myntar. Samtimis voru
myntlégin fra arinu 1925 felld ur gildi. Samningur milli pessara adila var i hofn 1966 og
skv. honum ték Sedlabankinn vid pessu hlutverki pann 1. april ari sidar. Fyrsta myntin i
samraemi vid pennan samning var pd ekki gefin ut fyrr en 1968. Eldri 16ggj6f asamt
nyjum akvaedum um utgafu sedla og mynta var sameinud i ny heildarlog nr. 22 fra 1968
um gjaldmidil islands og eru pau enn i gildi. Heildarloggjof um islenskan gjaldmidil var

bvi ekki sett af Alpingi fyrr en 1968 (Myntsafn Sedlabanka og Pjédminjasafns, 2002).

Utgafa myntar tok litlum breytingum par til vid gjaldmidlabreytinguna arié 1981 ad

fra er talid ad vid baettist 50 kréonu mynt og utgafa aura var haett (Myntsafn Sedlabanka
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og bjédminjasafns, 2002). Vid breytinguna var verdgildi islenska gjaldmidilsins breytt
med 16gum nr. 35 fra 1979. | peim l6gum kvedur 4 um ad gjaldmidill sem léglega var
gefinn ut fyrir gildistoku peirra nefnist gomul kréna en sa gjaldmidill sem gefinn verdur
ut eftir pad kallist ny kréna. Verdgildi nyrrar krénu fra gildistoku laganna pann 1. januar
1981 skuli nema 100 foéldu verdgildi hinnar gémlu pannig ad 1 ny kréna jafngildi 100
gomlum kréonum. Til gamans ma geta pess ad til umradu kom & Alpingi ad taka upp nytt
nafn & gjaldmidlinum og i stad krénu ad nefna hann mork. Gjaldmidlaskiptin gengu i
gegn pann 2. januar 1981 og pa for i dreifingu ny utgefin mynt og hin eldri var innkollud.
Hin nyja mynt var beaedi gefin Ut i aurum og krénum eda allt fra 5 aurum upp i 5 krénur.
Fra arinu 1985 var 5 aura myntin tekin ar umferd og fra 1990 var slikt hid sama gert vid
adra mynt i aurum. bessi utgafa er enn notud en auk peirrar sem fyrst var gefin Gt arid
1981 hefur verid gefin Ut 10 og 50 kréna mynt og nu sidast arid 1995 var hafin utgafa a

100 kronu mynt (Myntsafn Sedlabanka og bjodminjasafns, 2002).

4 Peningastefnukenningar

Fra pvi ad riki toku ad gefa ut pappirspeninga hefur pad reynst prautinni pyngri ad hafa
stjéorn a fjarmalakerfinu. Stjornvold vidsvegar um heim hafa att erfitt med ad standast
ba freistingu ad prenta of mikid af peningum og vidskiptabankar hafa stundum farid of
geyst i lanveitingum med tilheyrandi falli peirra og gjaldprotum. i flestum rikjum eda
myntsvaedum hefur pvi ordid til einn midleegur banki, sedlabanki, sem er zetlad pad
hlutverk ad prenta peninga og styra magni peirra i umferd. Sedlabankar eiga einnig ad
vera bakhjarl bankakerfisins og lanaveitandi til prautavara (Mankiw, 1997, Weatherford,

1997).

Deildar meiningar hafa verid innan hagfraedinnar um hvernig styringu peninga verdi
best hattad. Peningastefna er eitt af mikilveegustu hagstjérnartaekjunum. Almennt er
hagstjérn hugsud til ad hamarka velferd almennings hvad vardar til demis efnisleg
ga0i. Reynt er ad hamarka hagvoxt an pess ad til efnahagslegs 6jafnvaegis komi sem
lysir sér til ad mynda med verdbdlgu. Med hagstjorn er einnig leitast vid ad draga ur

hagsveiflum sem skapa 6vissu og valda pvi ad framleidslupaettir eru nyttir & dskilvirkan
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hatt. bar sem peningastefnan er hluti af hagstjorninni er mikilvaegt ad hun hafi sému

markmid og hagstjérn almennt (Sedlabanki islands, 2012).

4.1 Keynesisk hagfraedi

Hugmyndir Bretans John Maynard Keynes (1883-1946) voru allsradandi eftir kreppuna
miklu 3 fjérda aratug sidustu aldar og seinni heimstyrjoéldina. Hann taladi fyrir blondudu
hagkerfi par sem stjornvold aettu ad auka utgjold sin til ad koma i veg fyrir kreppur en
draga pau saman pegar betur gengi. Ahersla Keynes og fylgismanna hans var & stjérnun
rikisfiarmala en hvad vardadi stjérn peningamala pa taldi Keynes ad eina tiltaeka
stjérntaekid vaeru vextir. Med pvi ad laekka vexti gaetu sedlabankar 6rvad hagkerfid til
bess ad koma i veg fyrir kreppu og atvinnuleysi og med haekkun vaxta vaeri heegt ad
fordast ofpenslu. Hann lagdi til ad skilja ad pappirspeninga og gull. Gull setti einungis ad
nota sem varaforda til ad auka traverdugleika kerfisins (Williams, 1997). Hann var dsamt
bandarikjamanninum Harry Dexter White (1892-1948) einn af helstu hugmyndasmidum
samkomulagsins sem gert var a radstefnunni i Bretton Woods arié 1944. Ekki nadu allar
hugmyndir Keynes fram ad ganga a rddstefnunni. bess i stad var komid a fot
fastgengiskerfi sem var einn af Iykilpattum samkomulagsins. | pvi kerfi var
Bandarikjadalur tryggdur med gulli og gjaldmidlar annarra landa sem voru adilar ad

samkomulaginu hofdu fast gengi gagnvart Bandarikjadollarnum (Bjarni Olafsson, 2006).

4.2 Milton Friedman og peningamagnshyggja

Hagfraedingurinn Milton Friedman (1912-2006) var @ 6dru mali en Keynes og taldi ad
verdbolga og hagsveiflur orsokudust fyrst og fremst af peningamagni i umferd.
Offrambod af peningum leidi alltaf af sér verdbdlgu. Pessi kenning er kollud
peningamagnshyggja (e. monetarism). Ytri afoll eins og strid, nattdruhamfarir, haekkun
oliuverds skapi verdbdlguskot en ekki langtima verdbdélgu eda édaverdbdlgu eins og
bekkst hefur eftir ad byrjad var ad nota pappirspeninga. Friedman talar um ad verdbdlga
sem skapast af ytri ofyrirsjaanlegum orsékum hjadni og ndi aftur jafnvaegi. Til pess ad
tryggja stodugleika telur Friedman ad sja verdi til pess ad magn peninga i umferd vaxi
jafnt vexti landsframleidslunnar. Til pess ad svo megi verda purfi ad setja skyrar reglur
fyrir pa sem hondla med peningamal. Slikar reglur eigi ad fela i sér ad peningamagn i

umferd megi aukast med j6fnum hrada a bilinu 3 til 5% ar hvert og eigi ad vera samstiga
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vexti landsframleidslunnar (Friedman, 1982, 1992). bessi hagfreedi i peningastjornun
fékk brautargengi um 1970 pegar hugmyndir Keynes poéttu fullreyndar og Bretton
Woods samkomulagid rann sitt skeid. Gengi helstu gjaldmidla heimsins for pa a flot og
afskipti rikisvaldsins af efnahags- og peningamalum minnkudu (Williams, 1997). begar
gengi gjaldmidils er algjorlega fljdtandi raedst verd hans eingéngu af pvi hve mikid adilar
a markadi eru tilbunir ad greida fyrir hann i erlendum gjaldmidli. begar um er ad raeda
styrt flot gjaldmidils pa fer sedlabanki vidkomandi rikis inn & gjaldeyrismarkadinn og

kaupir og selur gjaldmidilinn og hefur pannig ahrif 4 verd hans (Copeland, 2008).

Timabilid eftir ad Bretton Woods kerfid leid undir lok fram & niunda aratug 20. aldar
einkenndist af miklum verdbdlgusveiflum. Tilraunir til pess ad utfeera peningastefnu
Friedmans baru takmarkadan arangur (Sedlabanki [slands, 2012). bvi var leitad nyrra
leida til pess @ na tokum & verdbdlgunni. Rannsoknir eins og t.d. Kydland og Prescott
(1977) syndu ad traverdugleiki peningamalayfirvalda skipti héfudmali um darangur
peningastefnunnar. Eftir pvi sem truverdugleiki vaeri meiri peim mun betur gengi peim
ad na markmidum sinum. Med pvi ad gera markmidin opinber og syna festu i ad na
beim geetu yfirvold dunnid sér traverdugleika. Sedlabankinn i Nyja Sjalandi var fyrstur
sedlabanka til ad setja formlegt verébdlgumarkmid arid 1990 samtimis fljotandi gengi
gjaldmidils landsins. Fleiri riki fylgdu i kjolfarid og er petta vidtekin venja vid stjérn
peningamdla i dag (Sedlabanki islands, 2012). begar petta er gert er reynt ad sporna vid
verdbdlgu med vaxtastyringu. Sedlabanki haekkar pa vexti pegar verdbdlga fer vaxandi
en hefur svigram til ad lseekka vexti pegar hun er hjadnandi. Pegar sedlabanki haekkar
vexti & pad ad draga ur peningamagni i umferd og o6fugt. Eftir pvi sem trdin 4 ad
sedlabankinn standi vid markmidid eykst, pbeim mun minni inngrip duga til pess ad draga

ur verdbodlguprystingi (Mankiw, 1998).

4.3 Kenningin um hagkveem myntsvaedi

Kenning Roberts Mundells (1961) um hagkvaem myntsveedi (e. Optimal Currency
Area, OCA) hefur einnig haft mikil ahrif 4 préun peningamala i heiminum. Mundell faerdi
fyrir pvi rok ad hagkvaemara veeri fyrir riki eda sveedi ad hafa sameiginlega mynt ad

gefnum akvednum vidmidum. Medal pessara viomida eru:

» Laun og verd purfa ad vera sveigjanleg milli sveedanna
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» Vinnuafl og adrir framleidslupaettir purfa ad flaeda 6hindrad milli sveedanna

» Fjarmalamarkadir rikjanna purfa ad vera sampaettir

» Hagkerfin purfa ad vera opin

» Framleidsla og neysla purfa ad vera fjolbreytt

» Hagsveiflur svaedanna purfa ad vera sambaerilegar

(Mongelli, 2002).

Kenning Mundell hafdi mikil ahrif, ekki sist i Evropu par sem hugmyndir hans urdu til
bess ad Evrépusambandslondin ad Bretlandi og Danmoérku undanskildum toku upp

evruna sem sameiginlegan gjaldmidil (Sedlabanki islands, 2012).

4.4 Markadspeningastefna

Nyjasta peningastefnukenningin faerir rok fyrir ad mikilvaegast sé ad setja markmid um
voxt nafnverds vergrar landsframleidslu, NVLF (e. Nominal Gross Domestic Product eda
NGDP) en ekki ad setja verdbdlgumarkmid. Helsti forsprakki hennar er bandariski
hagfraedingurinn Scott Sumner en hugmyndir sinar setti hann fyrst fram snemma ars
2009 & bloggsidu sinni The Money lllusion (Sumner, a.a.). Fljotlega beettust fleiri
hagfraedingar i umraeduna og hefur danski hagfraedingurinn Lars Christensen, sem er
einn  talsmadur hennar, kosid@ ad kalla hugmyndafraedi pessa hodps,
markadspeningastefnu (e. market monetarism) (2011). Kostir NVLF-markmids
samkveemt talsmonnum pess er i fyrsta lagi ad minni haetta verdi a ad sedlabankar horfi
um of & verdbdlgumarkmid og par med hamli efnahagsbata adur en hann neer flugi.
00ru lagi telja peir ad audvelt verdi fyrir sedlabanka ad greina hvort efnahagslifio stefni i
rétta att eda ekki og geti pvi gripid skjotar inn i. | pridja lagi pa telja peir audveldara ad
maela NVLF en VLF (verga landsframleidslu). Peir meta NVLF heppilegri hagstaerd til ad
mida vid en VLF par sem VLF er leidrétt fyrir verdbdlgu en ekki NVLF. Astaedan er ad
meelingar 4 verdbdlgu eru ekki alltaf 6umdeildar par sem oft er ekki satt um
verdbolgugrunninn (Sumner, 2011). Mark Carney sem var adur Sedlabankastjéri Kanada

og er nu nyradinn sem slikur i Englandi hefur vakid athygli fyrir ad hafa gaelt vid pessar
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hugmyndir markadspeningastefnunnar. Hann gefur sig samt ekki ut fyrir ad adhyllast
bessa stefnu og hefur ekki beitt henni (The Business Insider, 2013). Of snemmt er ad
segja til um hvort pessi hugmyndafraedi gangi upp par sem henni hefur enn sem komid

er ekki verid beitt.

5 Peningastefna og gengismal a liftima islensku kronunnar

5.1 Almennt um peningastefnu og tilgang hennar

Pad eru stjérnvold peningamala sem framfylgja peningastefnu hvers tima og kemur
framkvaemd hennar pvi i hlut Sedlabanka islands. Hefur hann dkvedin stjérnteeki til pess
og ba adallega med pvi ad akveda vaxtastig til annarra fjarmalastofnanna. Til ad na
arangri til langs tima parf Sedlabankinn ad hafa truverdugleika hja markadsadilum. pa er
liklegra ad hann nai verdbdlgumarkmidi sinu, hoflegur voxtur verdi @ magni peninga i
umferd og ad gengi gjaldmidilsins verdi stédugra. Einnig ma veenta betri arangurs vid ad
jafna hagsveiflur ef mjog traverdugt er ad ekki verdi hnikad fra langtimamarkmidi
gildandi peningastefnu. Vaentingar leika hér stért hlutverk. Eftir pvi sem veaentingar
markadsadila um t.d. verdbdlgu eru naer markmidum peningastefnunnar peim mun

traverdugri er hun og liklegri til ad na settu marki (Sedlabanki islands, 2012).

Hér a eftir verdur reifad hvada stefna hefur verid tekin i peninga- og gengismalum
hinnar islensku krénu 3 liftima hennar eda allt fram til 2013. | vidkauka 8 er ad finna
yfirlit yfir helstu timabil i ségu gengismala & islandi fra arinu 1873 til dagsins i dag. Hafa
ber i huga ad forsendur voru adrar fyrr & timum vid stjérnun peningamala en eru i dag.
Af biturri reynslu hafa fraedimenn komist ad peirri nidurstodu ad paer forsendur sem
midad var vid allt fram til mids attunda aratugar sidustu aldar gengu ekki upp. Fram til
bess tima var talid ad med peningastefnu vaeri haegt ad velja milli tveggja markmida.
Annars vegar ad halda uppi hau atvinnustigi & kostnad timabundinnar hoflegrar
verdbolgu og hins vegar lagrar verdbodlgu & kostnad atvinnuleysis (Pérarinn G.
Pétursson, 2007a). Nu er vidtekin skodun byggd 4 reynslu og rannséknum p.a.m.
Edmunds S. Phelps ad ekkert langtima val sé a milli verdbdlgu og atvinnuleysis (Pdrarinn

G. Pétursson, 2007b). NU er talid mikilvaegt ad missa ekki tokin & verdbdlgunni og pvi
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langtimaverkefni peningastefnunnar. Horfid hefur verid fra pvi ad styra atvinnustigi eda
hagvexti par sem synt pykir ad slik rddstofun kemur nidur 4 pjédarbuskapnum til lengri
tima med siaukinni verdbdlgu. Slik inngrip skila ekki meiri hagvexti né harra atvinnustigi
til langs tima litid pvi pjodarbuskapurinn hafi tilhneigingu til ad leita i nattdrulegt

atvinnu- og hagvaxtarstig (Pdrarinn G. Pétursson, 2007a).

5.2 Verdmat og gengisstefna a upphafsarum islensku krénunnar

Fra fyrstu utgafu islensku krénunnar arid 1886 og fram til 1914 var han hluti af hinu
Danska hagkerfi og var innleysanleg i danskar krénur. A pessu araskeidi var virkur
myntsamningur Nordurlandanna og verdmaeti allra mismunandi kréna pessara landa &
milli pad sama. Verdgildi allra nordurlandakrénanna var tengt gulli og jafngiltu 2.480
kronur einu kilégrammi af gulli. Ekki var pvi um sjalfstaeeda gengisskraningu islensku
kronunnar ad raeda en pad er ein grunnforsenda fyrir ad riki geti rekid 6dhada

efnahagstefnu (J6hannes Nordal og Olafur Témasson, 1985).

Vid upphaf fyrri heimsstyrjaldarinnar 1914 voru bankar vida leystir undan
gullinnlausnarskyldu sinni og pannig var pvi einnig farid i Danmérku og & islandi. Var
betta gert vegna hraedslu a verdhruni i kauphéllum vegna aukinnar eftirspurnar eftir
gulli. Vegna pessa rofnadi samband efnahagspréunar milli Danmerkur og islands. bratt
fyrir fullveldi islands arid 1918 héldu islendingar fast i pa skodun ad hin islenska kréna
>tti afram ad halda fastgengi sinu gagnvart dénsku krénunni. Stadreyndin var engu ad
sidur su ad fastgengiskerfid var ur ségunni og danska krénan nu a floti gagnvart 66rum
gjaldmidlum. Forsendur voru pvi brostnar fyrir fastgengi @ milli hinna islensku og dénsku
kronu og var afleidingin mikid gjaldeyrisutstreymi. Ekki var horfst i augu vid pennan
veruleika og reyndu menn med ymsum radum ad verja gengi islensku krénunnar til ad
mynda med innflutningshoftum og erlendri lantoku. bratt fyrir pessar radstafanir hélt
Utstreymi gjaldeyris afram og féru gjaldeyrisvidskipti ad mestu fram utan vid bankana. A
arinu 1920 var vegna pessa farid ad myndast dopinbert gengi & milli islensku kronunnar
og erlendra gjaldmidla. Gengi krénunnar hélt afram ad falla allt fram a mitt ar 1922

(J6hannes Nordal, 2002; J6hannes Nordal og Olafur Témasson, 1985).
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5.3 Fljotandi gengi islensku kronunnar a arunum 1922 til 1925

Vegna stédunnar sem blasti vid eftir fyrri heimsstyrjéldina var i fyrsta sinn tekin upp
6had skraning 4 erlendum gjaldeyri a islandi pann 13. juni 1922. Sélugengi Bandrikjadals
var skrad 6,03 kr., hinnar donsku krénu 1,2971 kr. og breska pundsins 26,50 kr. pbennan
fyrsta skraningardag. bessi skraning stadfesti 23% verdfall islensku krénunnar gagnvart
hinni donsku og 27,5% laekkun islensku krénunnar gagnvart breska pundinu midad vid
gengid 1914. bessi skraning hefur ad o6llum likindum verid midud vid vidskiptakjor a
hinum dopinbera gjaldeyrismarkadi sem hafdi pa vidgengist um nokkurt skeid 4 islandi

(J6hannes Nordal, 2002; J6hannes Nordal og Olafur Témasson, 1985).

Pessi timamaot, pegar komid var a sjalfstaedri gengisskraningu islensku krénunnar og
gengi hennar sett a flot, pyddu ad islenska krénan var ordin sjalfstaedur gjaldmidill
(Jéhannes Nordal, 2002; Sedlabanki islands, 2012). NG voru algjérlega rofin tengsl milli
donsku og islensku kronunnar og ekki var lengur fast gengi gagnvart einhverjum ytri
maelikvarda. bPar sem bankarnir téku ad nota sterlingspund sem vidmidunargjaldmidil i
stad hinar donsku krénu og breyttu skradu gengi islensku krénunnar gagnvart pundinu
begar pess var talin porf pa er ekki haegt ad tala um hreint markadsgengi islensku
kronunnar. bess ber ad gaeta ad akvardanir um gengisskraningu voru alfarid teknar af
beim tveimur bénkum sem voru starfandi p.e. islandsbanka og Landsbanka og komu
stjérnvold hvergi naerri peirri akvardanatdku. Jafnframt var engin dkvedin gengisstefna
motud i kjolfar pess ad islenska kronan var ordin sjalfstaedur gjaldmidill. Vonir stodu
enga ad sidur til pess ad med pessari sjalfsteedu gengisskraningu myndi islenska kronan
ad nyju na jafnvirdi vid donsku krénuna og sama verdmati vié gull og adur hafdi verid.
Ekki gengu pessar vaentingar eftir og leekkadi gengi islensku krénunnar gangvart
sterlingspundinu fram til 1924 en pa hafdi gengi kronunnar laekkad um 22% fra
upphafsgengi hennar 1922. Vidsnuningur verdur i kjolfarid vegna betri vidskiptakjara og
bess ad fiskveidar gengu vel og ték krénan ad styrkjast. Odnaegju geetti vegna pessa hja
beim sem stodu i Utflutningi og pratt fyrir ad Alpingi vildi haegari breytingar a genginu
var ekki vid radid og gengi krénunnar styrktist til muna fram til haustsins 1925. Sérstok
gengisnefnd hafdi verid ad storfum skv. I6gum fra juni 1924 og ekki voru allir 4 eitt sattir
hvad baeri ad gera en Ur vard ad gengid var fest vid gengi sterlingspundsins pann 28.

oktéber 1925 (J6hannes Nordal, 2002; Jéhannes Nordal og Olafur Témasson, 1985).
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5.4 Gengisstodugleiki a arunum 1925 til 1939

Miklar deilur urdu a Alpingi i byrjun ars 1926 um gengismal en i lok pings var sampykkt
tillaga par sem landstjorn, bonkum og gjaldeyrisnefnd var falid ad koma i veg fyrir ad
mikil sveifla yrdi a gengi kronunnar par til ping keemi aftur saman. bessi sampykkt vard
til pess ad vid tok lengsta timabil gengistéduleika fyrr og sidar a [slandi. Gengi islensku
kronunnar gagnvart breska sterlingspundinu var haldid fostu i 22,15 kr. allan pann tima.
Seettust menn bratt a petta fyrirkomulag enda var nokkud jafnvaegi i gjaldeyrismalum a
bessum tima. Engu ad sidur var reett an nidurstédu um hvernig baeri ad taka upp
gullinnlausn 4 ny likt og Bretland og Nordurlondin gerdu & arunum 1924 til 1928.
bPessum aformum var sjalfheett pegar gullgengiskerfid hrundi i Evropu haustiéd 1931 i
kjolfar heimskreppunnar miklu sem hofst 1929 (J6hannes Nordal, 1997; 2002; J6hannes
Nordal og Olafur Témasson, 1985). Erfitt hefur pétt ad greina hvort kreppan hafi ordid
bess valdandi ad gullgengiskerfid hrundi eda hvort ad gullféturinn og of hatt gengi
gjaldmidla vida um heim hafi verid ein af kveikjum kreppunnar (Gylfi Zoega og Tryggvi
Por Herbertsson, 2005).

Ahrifa kreppunnar for ad geeta hér 4rid 1930 og var pad fyrst pa sem reyndi ad
einhverju marki a gengisfestuna. pratt fyrir ad breska pundid veeri tekid af gullfeeti arid
1931 hélt islenska krénan afram ad fylgja gengi pess. Gengi pess féll pé um 20 til 25%
midad vid adrar myntir sem enn voru a gullfaeti. Kreppan kom illa vid paer pjodir sem
attu mikid undir utanrikisverslun par sem utflutningsvorur leekkudu gridarlega mikid i
verdi og var Island i peirra hépi. Akvedid var ad halda gengi krénunnar Sbreyttu
gagnvart sterlingspundinu par sem miklir hagsmunir voru i hufi pvi 80% alls utflutnings
var i breskum pundum. bessi fastgengisstefna gerdi litid til ad 6rva efnahagslifid en pratt
fyrir pad var litid reett um breytingar og frekar brugdist vid vidskiptahalla kreppuaranna
med pvi ad beita gjaldeyris- og innflutningshoftum. Fastgengi kronunnar var alltof hatt
og skapadi erfidleika fyrir islensk sjavarutvegsfyrirtaeki. Sjavardtvegurinn hafdi att vid
rekstrarordugleika ad strida um langt skeid og stjérnvold voru krafin um arbaetur. Eftir
toluverd atok a stjérnmalasvidinu var ordid vid pvi vorid 1939. Gengi kronunnar var fellt
um 18% og par med bundinn endi 4 naerri 14 ara timabil gengisstodugleika (Gylfi Zoega
og Tryggvi Pér Herbertsson, 2005; Jéhannes Nordal, 2002; Jéhannes Nordal og Olafur
Tédmasson, 1985; Magnus Sveinn Helgason, 2002).
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5.5 Gengiislensku kronunnar fest vid Bandarikjadal arin 1939 til 1945

bratt fyrir gengisfellinguna 1939 var skyrt af hendi l6ggjafans ad haldid skyldi i fyrri
fastgengisstefnu (Magnus Sveinn Helgason, 2002). Enginn sa fyrir & peim timapunkti ad
adstaedur Islands myndu gjorbreytast sidar pad sama ar pegar seinni heimsstyrjoldin
braust Gt i september 1939. island var hernumid af Bretum 10. mai arid eftir. Strax for
ad gaeta mikilla gjaldeyristekna vegna umsvifa og vidveru breska hernamslidsins asamt
batnandi vidskiptakjara allt fra byrjun ars 1940. Gifurleg félksfjolgun fylgdi hernaminu.
islendingar voru & pessum tima 121.000 en talid er ad fjoldi hermanna hafi mestur ordid
25.000 sem pydir 20% ibuafjélgun. Mikil eftirspurn vard eftir vinnuafli vegna margskonar
framkvaemda 4 vegum herndmslidsins fyrst Breta og sidar Bandarikjamanna. Skortur var
4 matvaelum i Bretlandi og Islendingar héfdu i raun einokunarstédu & isfiskmarkadi i
Bretlandi & stridsarunum. Pad vard til pess ad verd a fiskafurdum heaekkadi mikid 4
bessum tima. Jakvaedur vidskiptajéfnudur vard nu vidvarandi allt til stridsloka 1945 og
gjaldeyriseign pjodarinnar safnadist upp i erlendum bankastofnum (Bjorn borsteinsson
og Bergsteinn Jonsson, 1991; Gudmundur Jénsson, 2002; Jéhannes Nordal og Olafur

Tdémasson, 1985; Sigurdur Snaevarr, 1993).

Gengid sem hafdi verid akvedid af lI6ggjafanum snemma ars 1939 hélst ekki lengi eins
og til hafdi stadid en pa var gengid a sterlingpundinu 27 kr. Stridsatok hofdu strax ahrif a
gengi sterlingspundsins og féll pad mikid a naestu manudum. Vegna pessa gripu islensk
stjérnvold til pess rads ad tengja islensku kronuna vid bandarikjadollar pann 18.
september 1939 og um leid ad endurmeta gengi krénunnar gagnvart sterlingspundinu
og bandarikjadal. Sterlingpundid var nu skrad a 25,22 kr. og dollarinn & 6,5 kr. Sumarid
1940 gerdu islensk stjornvold samkomulag vid Breta um utanrikisverslun og samkvaemt
honum var einnig samid um fastgengi & milli kronunnar og breska pundsins a 26,22 kr.
og einnig skuldbundu Bretar sig til ad Utvega islendingum bandarikjadali eftir pérfum &
fostu gengi eda 4 6,505 kr. betta fastgengi stdd allt fram til stridsloka 1945 (J6hannes
Nordal og Olafur Témasson, 1985; Sigurdur Snaevarr, 1993).

Olikt flestum Evrépuldndum var island langtum betur statt eftir strid en fyrir pad.
Umskiptin voru gifurlega pvi pjodin feerdist fra pvi ad vera ein af fataekustu pjédum
Evropu til pess ad vera a medal peirra efnudustu. bratt fyrir meiri hagvoxt en annars

stadar i Vestur-Evrépu & darabilinu 1890-1913 var landsframleidsla laegst a Islandi og
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Finnlandi i upphafi fyrri heimsstyrjaldarinnar. Landsframleidsla Islands 6x ad medaltali
um 5,6% 4 ari a seinni stridsarunum eda um heil 38% a timabilinu. Hagvoxtur var 8,4%
Vestur-Evrépu eins og sja ma i toflu 2 (Gudmundur Jonsson, 2002; Sigurdur Snaevarr,
1993). bessum uppgangi fylgdi samt sd annmarki ad verdlag hakkadi mun meira 3
islandi en annars stadar og tvofaldadist til ad mynda samanborid vid verdlag baedi i
Bretlandi og Bandarikjunum. Hinn mikli gjaldeyrisfordi atti jafnframt eftir ad verda til
trafala pegar vidskiptahaettir feerdust aftur i edlilegt horf eftir seinna strid (J6hannes

Nordal og Olafur Témasson, 1985).

Tafla 2. Voxtur vergrar landframleidslu @ mann i V-Evrépu 1913-1960

Vestur Danmork Finnland Noregur Svipjod  Bretland island

Evropa
1913-60 1,7 1,7 2,3 2,3 2,2 1,1 2,6
1913-29 1,4 1,6 1,6 2,1 1,4 0,3 1,3
1929-38 0,8 1,4 3,1 2,5 2,2 1,5 1,5
1938-47 0,1 0,5 0,4 1,3 3,0 0,6 8,4
1947-52 4,3 2,9 4,7 3,7 2,5 2,1 -3,0
1952-60 3,7 3,0 3,7 2,7 2,7 2,6 3,9

Heimild: (Gudmundur Jénsson, 2002, bls. 31)

5.6 Eftirstridsarin 1946 til 1950

Gjaldeyrisfordi islendinga var 5,8 milljénir kréna vid stridslok og nam sem svarar um
tveggja ara edlilegum innflutningi eda 45% af pjédarframleidslu. Stjornvold svafu a
verdinum og attudu sig ekki a peirri haettu sem stafadi af alltof hau raungengi islensku
kronunnar. Raungengi hennar var nu tvofalt heerra en i upphafi seinni heimsstyrjaldar.
Pessi hagsteeda gengisskraning vard til pess ad innflutningur for 6rt vaxandi og auk pess
akvad Nyskopunarstjornin (1944-1947), sem pa var vio vold, ad rddast i ad nota hluta
gjaldeyrisfordans til ad endurnyja framleidslutaekin og pa sérstaklega i sjavarutvegi. Hinn
mikli gjaldeyrisfordi gekk pvi hratt til purrdar og var ad fullu uppurinn a arinu 1947.

Enginn abati skiladi sér af fjarfestingu stjornvald @ pessum arum par sem sildarafli brast,
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ef fra er talid dveentur sildarafli veturinn 1947 til 1948. Bankar voru komnir i vanda og
gatu ekki greitt af erlendum skuldum sinum. Til ad spara gjaldeyri var gripid til
gjaldeyrishafta og skommtunar & ymsum vorum ad radleggingum sérstakrar
hagfreedinganefndar (J6hannes Nordal og Olafur Témasson, 1985; Sigurdur Snaevarr,
1993). Hagvoxtur vard neikvaedur um 3% 4 arabilinu 1947 til 1952 hér a landi en 8@ sama
tima ték hann vid sér i Vestur-Evropu og var 4,3% eins og sja ma i toflu 2 (Gudmundur

Jénsson, 2002).

i kjolfar stridsloka veittu Bandarikin mérgum Vestur-Evrépu pjédum adstod sem
kennd var vid pdverandi utanrikisradherra Bandarikjanna og nefnd Marshall-adstodin
(The George C. Marshall Foundation, 4.4.). islendingar nutu pessarar adstodar fra 1948
og med henni var islendingum tryggdur innflutningur & naudpurftum. Eftir seinni
styrjoldina attu flestar pjodir Evropu vid gjaldeyrisvanda ad strida. Allar sarvantadi peer
Bandarikjadali en Marshall-adstodin var einungis svar vid brynustu porf pjédanna.
Pannig var pvi lika farid med Breta. Ekki var haegt ad halda gengi sterlingspundsins
Obreyttu og i september 1949 var pad fellt um 30,5% gagnvart Bandarikjadal og fylgdu
flestar Evrépupjoédir pessu fordaemi. [ kjdlfarid var dkvedid ad islenska krénan skyldi nu
fylgja gengi sterlingspundsins i stad Bandarikjadollars. Pessi gengislaekkun breytti litlu
fyrir Island par sem gengi krénunnar gangvart gjaldmidlum flestra samkeppnislanda
bjodarinnar hélst dbreytt. Raungengi kronunnar leekkadi pvi litid vid pessa adgerd

(J6hannes Nordal og Olafur Témasson, 1985).

A medan ad seinni heimsstyrjoldin geisadi enn héfu Bandarikjamenn og Bretar engu
ad sidur ad leggja grunn ad nyju fyrirkomulagi i alpjéda fjarmalum. Arid 1944 komu
fulltrdar fjdlmargra pjéda par 4@ medal [slands saman i Bretton Woods i Bandarikjunum.
Par var raett hvernig maetti standa betur ad malum i alpjéda fjarmalum en gert var eftir
fyrri heimsstyrjoldina sem hafdi valdid litlum vidskiptum pjéda @ milli, atvinnuleysi og
fataekt. A fundinum var akvedid ad stofna Alpjodagjaldeyrissjédinn og Alpjédabankann
og voru islendingar medal stofnadila (Jéhannes Nordal og Olafur Témasson, 1985; Jénas
H. Haralz, 2002). Markmid Alpjodagjaldeyrissjodsins var ad kom & frjalsum
gjaldeyrisvidskiptum a grundvelli stodugs gengis og hafa eftirlit med fastgengiskerfi pvi
sem var akvedid & fundinum. [ fastgengiskerfinu félst ad gjaldmidlar peirra pjéda sem

voru adilar ad sjodnum hefdu fastgengi gagnvart Bandrikjadollar. Bandrikjadalur var
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sidan tryggdur med gullfeeti sem pyddi ad Bandarikjastjorn dbyrgdist ad dalurinn hefdi

stodugt gengi sem var 35 dalir fyrir hverja unsu af gulli (Bjarni Olafsson, 2006).

Vegna peirrar efnahagskreppu og pess 6stodugleika sem rikti i gengismalum 4 islandi
a eftirstridsarunum hafdi Alpjodagjaldeyrissjédurinn nokkur afskipti af islenskum
stjérnvoldum. Eftir Uttektir radgjafa fra sjédnum var reynt ad prysta & ad gengi
kronunnar veeri fellt en ekki var ordid vid pvi fyrr en vid gengisbreytinguna 1950. b3 var
gengi kronunnar fellt um 42,6% gagnvart Bandarikjadal og reynt ad kom 34
jafnveegisgengi. Stofngengi krénunnar var akvedid 16,2857 gagnvart bandarikjadalnum
og var sampykkt af Alpjodagjaldeyrissjodum. Fljétt kom i ljés ad gengislaekkunin skiladi
ekki peim avinningi sem stefnt hafdi verid ad s.s. ad losa um hafta- og skammtakerfi og
auka innflutningsfrelsi. Ekki hafdi verid gengid naegjanlega langt i gengislaekkuninni og
voru vidskiptakjor verri en datlad var og minni fiskafli. Pjodin horfdi enn & sama vanda,
gjaldeyrisskort og sjavarttvegurinn stéd afram illa (Johannes Nordal og Olafur

Tédmasson, 1985; Jénas H. Haralz, 2002).

5.7 Fjolgengiskerfi og utflutningsbaetur aranna 1951 til 1959

Vid tok mjog flokid timabil i sogu gjaldeyrismdla pjédarinnar. Tvennt einkenndi
fyrirkomulag pessa tima. Annar vegar ad tekid var upp fjolgengiskerfi par sem
mismunandi gengi gilti eftir pvi hvad var verid ad greida fyrir. Hins vegar var alagid i
gjaldeyrisvidskiptunum notad til ad baeta hag peirra sem stédu i utflutningi. bessu kerfi
var fyrst komid a 1951 med batagjaldeyriskerfinu og sidar eda arid 1954 var tekinn upp
rekstrarstyrkur til togarautgerdarinnar. Arid 1958 var yfirfeerslugjald i sélu gjaldeyris
ordid 55% og var abatinn notadur til ad styrkja utflutta framleidslu. Pessi skipan mala
var ekki til pess fallin ad nd jafnvaegi 4 gjaldeyrismarkadi né tryggja samkeppnisstédu
atvinnuveganna gagnvart utlondum pratt fyrir ad i pessu kerfi falist veruleg
gengislaekkun. Enn var ekki um raungengi islensku kréonunnar ad raeda. betta kerfi
mismunadi enn fremur mjog starfskilyrum mismunandi atvinnugreina (J6hannes
Nordal og Olafur Témasson, 1985). betta fyrirkomulag féll Alpjédagjaldeyrissjodnum
ekki i ged en hann sampykkti pad til bradabirgda. Engu ad sidur margframlengdi
sjédurinn petta bradabirgdafyrirkomulag allt fram til 1955. Eftir pad prysti sjédurinn a
islendinga ad gera réttaekar breytingar 4 gengis- og efnahagsmalum pjédarinnar (J6nas

H. Haralz, 2002).
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5.8 Jafnvaegisgengisstefna arin 1960 til 1971

Arid 1960 var i annad sinn reynt ad koma & jafnvaegisgengi en 1950 hafdi pad mistekist.
Fyrri reynsla hafdi kennt ménnum ad fleira purfti ad koma til en bara ad fella gengi
kronunnar. Vidreisnarstefna pessara ara fdlst enn fremur i ad syna adhald i
rikisbuskapnum og peningamalum og ad auki ad gefa innflutning ad mestu frjalsan.
islendingar skuldbundu sig nu i fyrsta sinn i sogunni til ad gefa frelsi i
gjaldeyrisvidskiptum og innflutningi. | upphafi vidreisnartimans nadust umbaetur f{
efnahagsmalum og stjornvoldum gafst radrdm til ad gera deetlanir um framkvaemdir til
lengri tima i stad pess ad vera sifellt ad bregdast vid yfirstandandi efnahagserfidleikum.
Med gerd pjodhagsreiknings sem formadur var ad erlendri fyrirmynd med adstod
norskra sérfreedinga var lagdur grundvéllur fyrir slikri &eetlanagerd. A tima
Vidreisnarstjérnarinnar var engu ad sidur ekki komist hja gengisbreytingum til ad
bregdast vid sveiflum i vidskiptajofnudi landsins. Pad sem adallega hafdi ahrif a
utflutningstekjur landsins var sildaraflinn sem var mismikill fra einu ari til annars

(J6hannes Nordal og Olafur Témasson, 1985; Jénas H. Haralz, 2007).

bpegar nytt stofngengi kronunnar var akvaréad 1960 i 38 kronum fyrir
Bandarikjadollar haf8i stofngengid verid o&breytt fra pvi 1950. [ pessari nyju
gengisskraningu félst pvi umtalsverd gengislaekkun midad vid fyrra stofngengi eda 57%
leekkun en 33% laekkun ef midad er vid stofngengid fra 1950 og beett er vid 55%
yfirfaerslugjaldi sem vidgekkst pa i gjaldeyrissolu. Krénan var aftur felld i 4gust 1961 og
nytt stofngengi akvedid 43 kr. fyrir hvern Bandarikjadal og pyddi pvi 11,6% laekkun a
gengi kronunnar. A sama tima var horfid fra peirri reglu sem stadid hafdi sidan 1939 ad
gengisbreytingar veeru gerdar med l6gum og nu var akvedid ad pad veeri Sedlabankans
ad akveda stofngengi krénunnar. Gengid hélst nu dbreytt fram til 1967 en pa var gengi
kronunnar fellt um 24,6% gagnvart Bandarikjadollar og sidan aftur 1968 um 35,2%. Var
nu stofngengi krénunnar komid i 88 kr. hver Bandrikjadalur (J6hannes Nordal og Olafur

Témasson, 1985).

5.9 Bretton Woods samkomulagid liour undir lok (1970 til 1973)
A sjpunda aratugnum hofdu vestreenum rikjum tekist ad losna undan hémlum og
hoftum kreppu- og stridsaranna. Mikill hagvoxtur var @ pessum aratug og var pad ekki

sist ad pakka auknum millirikja- og gjaldeyrisvidskiptum. Engu ad sidur heyrdust
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gagnrynisraddir i gard Bretton Woods samkomulagsins og peirrar fastgengisstefnu sem i
bvi félst. bvi var haldid fram ad samkomulagid setti einstokum rikjum verulegar
takmarkanir i sjalfsteedri efnahagsstjorn og ekki var horft fram hja pvi ad verdlagspréun
og framleidni breyttust ekki eins i 6llum rikjum. Attu riki pvi i vanda og mda nefna
gengisfellingu breska pundsins 1967 pvi til studnings. Talid var ad til pyrfti meira
frijalsraedi i gjaldeyrismalum til ad vidhalda maetti jafnvaegi i efnahagsmalum einstakra
bjéda (Tryggvi Felixson og Bjarni Bragi Jonsson, 1989).

Auk pessa hafdi gengi Bandarikjadals gagnvart gulli allt fra upphafi sjounda
aratugarins verid talid of hatt. Mikil rikisutgjold i Bandarikjunum og pa einkum vegna
Vietnamstridsins baettu ekki astandid og 6x prystingurinn @ gengi Bandarikjadalsins.
Bandarikjamenn haettu pann 13. agust 1971 ad leyfa gullinnlausn Bandrikjadals. pratt
fyrir tilraunir til ad betrumbeeta kerfid t.d. med laekkun stofngengis dollarans 1971 og
1973 tékst pad ekki og i mars 1973 voru allir helstu gjaldmidlar komnir a flot og
fastgengisstefna Bretton Woods samkomulagsins Ur soégunni. Eftirleidis var pjodum
frjalst ad dkveda tilhdgun sinna gengismala ef fra er skilid ad setja gullfot. Pjodir gatu nu
leyft gjaldmidli sinum ad fljota, fest gengi hans vid annan gjaldmidil eda gjaldmidlakorfu,
tekid upp gjaldmidil annars lands, tekid patt i gjaldmidlablokk eda verid hluti af

myntbandalagi (International Monetary Fund, 3.3.).

A drunum 1970 til 1973 eda medan ad pessar breytingar gengu yfir var akvedid ad
halda gengi islensku krénunnar fostu vid gengi Bandarikjadals. betta pyddi ad gengi
krénunnar laekkadi talsvert gagnvart 68rum gjaldmidlum. | desember 1972 var gengi
kronunnar laekkad gagnvart dollaranum um 10,7%. Snemma arid 1973 var stofngengi
bandarikja dollars fellt um 10% og fylgdi islenska krénan honum. [ april 1973 pétti gengi
kronunnar ordid of lagt gagnvart Bandrikjadalnum og var pvi haekkad um 6%. bpegar svo
var komid 1973 ad flestir helstu gjaldmidlar voru komnir a flot og gengi dalsins veiktist
gagnvart 60rum gjaldmidlum var ljést ad breytinga var porf hvad islensku krénuna seetti.

(J6hannes Nordal og Olafur Témasson, 1985).

5.10 Sveigjanlegri gengisstefna sem nalgadist styrt flot arin 1974 til 1989
[ kjolfar pess ad Bretton Woods-kerfid rann sitt skeid téku pjédir heims upp mismunandi
gengisakvordunarkerfi. beir gjaldmidlar sem voru mikilveegastir i millirikjavidskiptum

voru settir 4 flot en pad sama gilti ekki um islensku krénuna. Fyrst i stad var
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gengisskraning hennar midud vid dollar en sidar oftast vid medalgengi samkvaemt
vidskiptavog. Vidskiptavogin tok mid af gengi bpeirra gjaldmidla sem vid hoféum
voruvidskipti i og hlutfall peirra i peim vidskiptum. Hefdbundid er ad flokka
gengisstefnuna hér & pessum arum sem styrt flot (Tryggvi Felixson og Bjarni Bragi
Jénsson, 1989). [ riti Sedlabanka slands (2012) kemur fram ad deila megi um hvort kalla
eigi gengisstefnuna pad eda breytilega gengisstefnu. Reinhart og Rogoff rédust i ad
endurskilgreina gengisstefnur og vilja meina ad betur fari 4 ad kalla gengisstefnu aranna
1973 til 1983 frjalst fall (2004) med einni undantekningu po arié 1976. Tidar breytingar
voru a gengi islensku krénunnar @ pessum tima og fra arinu 1971 til arsins 1989 féll
gengi islensku krénunnar um heil 98,14%. Gengisfall krénunnar fra einu ari til annars a

bessu timabili er gefid upp i toflu 3 (Tryggvi Felixson og Bjarni Bragi Jonsson, 1989).

Tafla 3. Gengisproun islensku kronunnar 1971-88 m.v. vidskiptavog

Medalgengi erl. gjaldmidla Medalgengi kronunnar

Ar Visitala % Breyting Visitala % Breyting
1971 100 0 100 0
1972 105 5,3 94,96 -5,0
1973 114 8,6 87,47 -7,9
1974 127 11,1 78,71 -10,0
1975 199 56,4 50,33 -36,0
1976 225 13,4 44,41 -11,8
1977 257 14,3 38,87 -12,5
1978 368 43,2 27,14 -30,2
1979 496 34,7 20,15 -25,8
1980 688 38,6 14,53 -27,9
1981 921 33,8 10,86 -25,3
1982 1447 57,1 6,91 -36,3
1983 2653 83,4 3,77 -45,5
1984 3085 16,3 3,24 -14,0
1985 3943 27,8 2,54 -21,8
1986 4536 15,0 2,20 -13,1
1987 4703 3,7 2,13 -3,6
1988 5372 14,2 1,86 -12,4

Heimild: (Tryggvi Felixson og Bjarni Bragi Jonsson, 1989, bls. 124)
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bpegar skodad er hvad olli pessu gridarlega gengisfalli a islensku krénunni pa kemur i
ljés ad margir samverkandi paettir voru par ad verki. Hoft h6fdu enn ahrif og vextir voru
til ad mynda ekki gefnir frjalsir fyrr en um midjan niunda aratuginn. Naer égerningur var
ad halda stodugleika par sem verdbadlga var hér vidvarandi haerri en i peim [6ndum sem
vid hofdum adallega vidskipti vid (Sedlabanki [slands, 2012). Verdbdlgan fér stigvaxandi
a pessu timabili og fér yfir 80% snemma a niunda aratugnum eins og sja ma @ mynd 12

(Mar Gudmundsson og Andersen, 1998).
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Mynd 12. Arsbreyting neysluverdsvisitélu a islandi og i OECD l6ndunum
Heimild: (Hagstofa islands, 4.4.; OECD, &.4.)

Mikil verdbdlga vard til deemis pess valdandi ad raunvextir éverdtryggdra lana voru a
tima neikvaedir um taep 10%. Tidar gengisbreytingar a8 attunda og niunda aratugnum
voru merki um undanlatssama gengisstefnu og er jafnvel talad um
gengisleekkunarslagsiou. Mikid var lagt upp Ur ad halda sem haestu atvinnustigi og gengi
kronunnar var idulega fellt til pess ad maeta aféllum til varnar atvinnuleysi. Gengid var
sjaldnast haekkad pratt fyrir ad betur aradi i pjédarbuskapnum. [slenskt pjédfélag glimdi
vid siendurtekna ofpenslu og afoll. bessi timi ber pvi vott um vitahring verdbdlgu og

gengislaekkana (Sedlabanki islands, 2012).
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5.11 Peningastefna tiunda aratugar tuttugustu aldar

Tiundi aratugurinn einkenndist af peningastefnu sem lagdi aherslu @ stodugt gengi eftir
dapra reynslu &daverdbdlgu &aratuganna tveggja 4 undan. Aukin dhersla 3
verdstodugleika og pessi peningastefna urdu lykilinn ad verdhjédnun og pess ad
verdbdlga vard svipud og i helstu vidskiptalondum okkar. Tvisvar var samt horfid fra
bessari stefnu og hlutverki st6dugs gengis sem peningalegrar kjolfestu. Fyrst pegar
gengid var fellt arid 1992 og sidan 1993. b4 voru enn a ny gengisfellingar notadar til ad
bregdast vid 6stddugum pjédarbuskap (Mar Gudmundsson og Yngvi Orn Kristinsson,
1997; Sedlabanki Islands, 2012). Til 4rsins 1992 midadist gengismarkmidid vid koérfu
sautjan gjaldmidla en eftir pad og fram til arsins 1995 var midad vid vog sem var samsett
Ur ECU mynteiningunni sem var forveri evrunnar dsamt Bandarikjadollar og jeni. |
upphafi tiunda aratugarins var gengi islensku krénunnar nénast haldid stédugu gagnvart
bessari vog innan 2,25 % vikmarka. Ber petta vott um hversu litt préadur
gjaldeyrismarkadurinn var & Islandi. A pessum tima voru gjaldeyrishft sem losnadi ekki
um ad fullu fyrr en i lok timabilsins en pa hoéfdu oll hoft & flutningi fjarmagns a milli
[slands og annarra landa verid afnumin (European Central Bank, 4.4.; Sedlabanki islands,

2012).

Arid 1994 gerdist island adili ad Evrépska efnahagssvaedinu (EES). EES samningurinn
tryggir adildarlondum svokallad fjorfrelsi p.e. frelsi til flutninga fdlks, varnings, pjonustu
og fjarmagns. P66 svo ad hvorki stjérnvold né einkafyrirtaeki hafi verid neaegilega
undirbdin undir pa opnun hagkerfisins sem i pessu félst voru ahrifin jakveed fyrir

hagkerfid (Jon Danielsson og Gylfi Zoega, 2009).

Par sem peningastefnan fol i sér prong vikmork og adaldherslan var a stédugt gengi
var erfitt ad bregdast vid breyttum ytri skilyrdum og/eda breytingum i efnahagsmalum
innanlands. Gripid var pvi til pess ad vikka vikmork leyfilegra gengisbreytinga fyrst arid
1995 pegar vikmorkin voru breikkud ar + 2,25 % i + 6 % og sidar i + 9 % i februdar 2000 og
var pa aftur midad vid korfu fleiri gjaldmidla eins og var fyrir arid 1992. Med pvi ad auka
sveigjanleika gengisins var verid ad reyna a0 halda stodugu gengi asamt pvi ad hafa svar
vid Ostédugleika i pjodarbuskapnum (Méar Gudmundsson og Yngvi Orn Kristinsson,
1997; Sedlabanki islands, 2012). bratt fyrir pessar breytingar sigldum vid ekki lygnan sjo i

gjaldeyrismalum okkar. Vegna versnandi hags i sjavarutvegi og islenskum efnahag jokst
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brystingur @ gengi islensku krénunnar. Inngrip Sedlabankans med haekkun vaxta dugdi
skammt og kom til timabundinnar lokunar gjaldeyrismarkadarins um midjan juli 2000. |
kjolfarid, allt fram til 2001, var siaukinn prystingur a gengi islensku kréonunnar og ljost

var ad pad purfti ad gera breytingar (Sedlabanki islands, 2012).

5.12 Peningastefnan @ arunum 2001 til 2008

A pessum timamétum stédu islensk stjérnvéld frammi fyrir tveimur valkostum. Hinn
fyrri var ad sakja um inngdngu i hid nyja myntsamstarf Evrépulanda og hinn sidari, sem
vard fyrir valinu, var ad falla fra gengismarkmidum og taka upp peningastefnu med
formlegu verdbolgumarkmidi. Gengid var sett a flot i mars 2001 og pad pvi sveigjanlegt
og litil inngrip & gjaldeyrismarkadi (Sedlabanki [slands, 2012). Med bpessu var
verdstodugleiki gerdur ad meginmarkmidi peningastefnunnar og var skilgreint
verdbdlgumarkmid i samkomulagi @ milli rikisstjornar og sedlabanka. Samkvaemt pvi var

stefnt ad pvi ad arsverdbdlga veeri &tid sem naest 2,5% (Sedlabanki islands, 2012).

[ raun pa attu islensk stjérnvéld ekkert raunhazeft val pegar komid var fram & arid
2001 um breytingar a peningastefnunni. b6 svo ad patttaka i myntsamstarfi Evrépurikja
hugnadist hagfreedingum Sedlabankans ad morgu leyti betur en upptaka
verdbolgumarkmids pa toldu peir sig ekki geta lagt pad til. Su leid faeli i sér pdlitiskt ferli
sem veeri utan vid peirra svid. Strax a arinu 1999, a3 medan fastengisstefnan stéd fostum
fotum, hofdu hagfreedingar Sedlabankans lagt til ad tekid veeri upp verbdlgumarkmid.
Tvennt vard adallega til pess ad ur pvi vard ekki. Annars vegar var talid ad islenskur
fjarmalamarkadur veeri ekki ndgu proskadur til pess ad midla ahrifum vaxtadkvardana.
Hins vegar syndu stjornvold almennt sinnuleysi og gripu ekki til neinna breytinga vegna
bess hversu paverandi kerfi var talid hafa gengid vel. pad var i raun bara einn valkostur i
bodi pegar fastgengisstefnan var komin i 6géngur a arinu 2000. Verdbdlgumarkmid var
bvi tekid upp i talsverdum flyti 2001 og an naegjanlegs undirbldnings. Enda kom a daginn
ad framkveemd pessarar nyju peningastefnu var um margt abotavant (Rannséknarnefnd
Alpingis, 2010a).

Akvednar vaentingar voru gerdar til hinnar nyju peningamalastefnu og horfdu menn
ba 4 géda reynslu annarra pjéda i peim efnum. bratt fyrir upptdku pessarar nyju stefnu &
erfidum timum efnahagslega voru vaentingar um ad til lengri tima myndi hdn skila

bjodinni minni innlendum hagsveiflum. bad yrdi vegna pess ad verdbdlguvaentingar
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myndu byggja a traustum grunni og hafa pau ahrif ad minnka verdbdlgu- og
gengissveiflur. bratt fyrir bjartsyni um betri stjérnun peningamala i kjolfar pessa nyja
kerfis segir sagan okkur ad hun var draumsyn ein. begar fyrsti dratugur tuttugustu og
fyrstu aldarinnar er skodadur kemur i ljés ad arangur islendinga eftir upptoku
verdbdlgumarkmidsins var fremur slakur ef fra er talid timabilid fra midju ari 2002 fram
a4 mitt 4r 2004. A 63rum timum var verdbdlga umtalsvert yfir hinu 2,5%
verdbdlgumarkmidi og toluverdar sveiflur voru a gengi. Stoédugleikinn [ét pvi & sér
standa. betta timabil rann sitt skeid fyrr en nokkurn grunadi og atti pessi 6stodugleiki
sinn patt i pvi ad arid 2008 stéd islenska pjodin frammi fyrir mestu banka- og

gjaldeyriskreppu allt fra lokum seinni heimsstyrjaldarinnar (Sedlabanki islands, 2012).

Kreppan sem skall @ haustid 2008 var mikid afall fyrir islenska pjod og islensk
stjérnvold. prir steerstu bankar landsins urdu gjaldprota og tok Fjarmalaeftirlitid yfir
starfsemi peirra. Mikil gagnryni kom fram a framgoéngu stjérnvalda fyrir kreppuna. Til ad
bregdast vid pessu skipadi Alpingi, i desember 2008, rannséknarnefnd til ad kanna
addraganda og orsakir falls bankanna. Rannsdknarskyrslunni var skilad 12. april 2010.
Helstu nidurstédur nefndarinnar eru ad islensku bankarnir héféu vaxid langt umfram
innvidi peirra. islenska bankakerfid hafdi vaxid gifurlega og var ordid niu sinnum steerra
en pjoédarbuid i heild sinni (Jon Danielsson og Gylfi Zoega, 2009). bessi voxtur kom til
vegna audvelds adgangs ad erlendu lansfé auk pess sem sterkir hvatar, s.s kaupaukar,
voru til vaxtar innan bankanna. Traverdugleiki peirra hafi enn fremur verid takmarkadur
vegna veiks eftirlits, sedlabanka sem rédi ekki vid ad vera lanveitandi til prautavara og
vegna takmarkads bolmangs innisteedutryggingakerfisins. Hrod staekkun pyddi ad eftirlit
og adhald um utlan var takmarkad og ryrdi pad gadi utlanasafna bankanna

(Rannsdknarnefnd Alpingis, 2010b).

Rannsdknarnefnd Alpingis um addraganda og orsakir falls islensku bankanna benti i
skyrslu sinni (2010a) & nokkur atridi sem var abdtavant i kerfinu. Sedlabankinn var t.d.
ekki med neina markmidsvexti og reyndi ekki ad meta lausafjarporfina i kerfinu. | raun
baud Sedlabankinn fjarmalastofnunum otakmarkad adgengi ad vedldnum svo
framarlega ad paer 6g0u fram gild ved. betta nyttu peer sér i siauknu maeli fra haustinu
2005. Reglur um vedhaefi bréfa i vidskiptum bankanna vid Sedlabankann voru enn

fremur rymkadar. Akvardanir Sedlabankans um haekkun styrivaxta voru teknar of seint
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og haekkanirnar of litlar sérstaklega @ arunum 2005 og 2006 pegar hradi penslunnar
jokst mikid.

Skuldsetning eigenda bankanna var einnig mikil og virdast peir hafa haft éedlilega
greidan adgang ad lansfé. Steerstu dheettuskuldbindingar bankanna voru vid helstu
eigendur peirra. Sampjoppun dhaettu bankanna var haettulega mikil ad mati
rannsoknarnefndarinnar og pess vegna kerfisleeg ahaetta peirra mikil. S6mu adilar sem
flestir tengdust krosseignatengslum voru steerstu lanpegar bankanna. | stad pess ad
bregdast vid pessu reyndu bankarnir ad sannfaera eftirlitsadila um ad ekki veeri um
sampjoppun ahaettu ad reeda. Eigid fé bankanna var veikt vegna pess ad peir baru
umtalsverda dhaettu vegna eigin hlutabréfa. Annad hvort med beinum lanum med vedi i
eigin bréfum eda vegna framvirkra samninga um eigin hlutabréf. Eiginfjarhlutfoll
endurspegludu pvi ekki getu bankanna til pess ad takast a vié afoll. Eigid fé
bankakerfisins var ad stérum hluta fjarmagnad med lansfé ur kerfinu sjalfu

(Rannsdéknarnefnd Alpingis, 2010b).

Stjérn efnahagsmadla ad minnsta kosti fra arinu 2004 atti einnig patt i ad skapa pad
Ojafnvaegi sem leiddi til hrunsins. Mikid frambod var af ddyru lansfé og hvorki adgerdir i
rikisfiarmalum né peningamdlum hjdlpudu til vid ad draga ur penslu, ofvexti og
Ojafnvaegi. bvert @ méti var farid i storar framkvaeemdir vegna storidju, skattar laekkadir
og breytingar gerdar & Gtldanum [budaldnasjéds sem yttu undir penslu. bar sem ekki var
gripid til adgerda i rikisfjarmalum til pess ad stemma stigu vid penslunni sat
Sedlabankinn einn uppi med pad hlutverk. Vidbrégd hans voru hins vegar dmarkuviss.
Styrivextir Sedlabankans voru til deemis of |agir i uppsveiflunni jafnframt pvi sem vedlan

hans til vidskiptabankanna jukust verulega (Rannséknarnefnd Alpingis, 2010b).

bratt fyrir gridarlegan voxt fjarmalakerfisins styrktu stjornvold ekki eftirlitsstofnanir.
Sedlabanki og Fjarmaleftirlit fengu hvorki naegt sjalfstaedi né studning fra stjornvoldum
til pess ad bregdast vid vexti bankakerfisins, sinna hlutverki sinu og veita kerfinu
naudsynlegt adhald. Sedlabanki Islands var veikburda og rédi ekki vid ad vera

lanveitandi til prautavara (Jon Danielsson og Gylfi Zoega, 2009).

5.13 Gjaldeyrishoft i kjolfar banka- og gjaldeyriskreppunnar 2008
[ kjolfar banka- og gjaldeyriskreppunnar 2008 var til hlidar vid verdbdlgumarkmid gripid
til gjaldeyrishafta og er petta fyrirkomulag enn vid lydi. Synt pykir ad ekki hafi verid
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komist hja upptoku gjaldeyrishafta svo vidtaekur var vandi islensks efnahagslifs. island
var eina Evropurikid sem setti a gjaldeyrishoft &4 pessum timamodtum. bott ad
gjaldeyrishoftunum fylgi ymsir annmarkar metur Sedlabankinn pad svo ad pau hafi
fordad enn meira tjoni. bar sem stada rikissjods, bankakerfisins og einkageirans var erfid
i kjolfar hrunsins er liklegt ad fall krdnunnar hefdi verid enn meira ef ekki hefdi komid til
gjaldeyrishafta. bpessi adgerd aftradi enn meiri vanskilum innan bankakerfisins en raun
vard a og kom i veg fyrir ad vitahringur gengisleekkana og haekkunar ahaettudlags a
innlendar fjareignir skapadist. Enn fremur leiddi hun til laegri vaxta sem hjalpadi
atvinnulifinu og gerdi rikissj6di audveldara fyrir ad afla sér lansfé (Sedlabanki islands,
2012). Sedlabankinn hefur gefid ut asetlanir um afnam gjaldeyrishafta og er su sidasta
sidan 2011. bar leggur bankinn aherslu @ mikilvaegi pess ad losa sig undan pessum
hoftum i akvednum skrefum en pau eru ekki timasett en po talad um adgerdir eins fljott
og audid verdur (Sedlabanki fslands, 2011). Skv. légum nr. 16 fra 2013 eru

gjaldeyrishoftin 6timabundin og er pvi 6ljést hvenaer peim verdur aflétt.

[ nyjustu Gttekt Alpjodagjaldeyrissjédsins (2013) kemur fram ad pad geti tekid allt ad
atta 4r ad aflétta nuverandi gjaldeyrishéftum. A pessum tima purfi ad hindra flaedi
fjarmagns ur landinu sem sjédurinn metur allt ad 3.000 milljordum krdna. Setja purfi
hradahindranir a flaedi fjarmagns ur landi og afnema héftin i skrefum. [ vidbrégdum Mas
Gudmundssonar sedlabankastjéra vid uttekt Alpjédagjaldeyrissjdédsins benti hann & ad
nyjasta dsetlun Sedlabankans um afnam haftanna veeri ekki timasett. Pad geeti tekid
skemmri eda lengri tima ad afnema pau. Adalatridid er ad pegar hoftunum verdur lyft
verdi buid ad byggja upp traust a islenskt efnahagslif. Ad til stadar séu beinar erlendar
fjarfestingar og innstreymi fjarmagns @ maéti utstreyminu (Mar Gudmundsson, 2013).

Gengi krénunnar veiktist umtalsvert eftir ad pad var sett 4 flot i mars 2001. Eftir pad
for pad haekkandi og var haest i névember 2005. A arinu 2006 veiktist gengi krénunnar
nokkud en styrktist aftur fram eftir 4rinu 2007. A arinu 2008 byrjadi gengi krénunnar ad
falla nokkud skarpt allt fram ad hruni bankakerfisins i oktdber. Eftir hrun veiktist gengid
mikid og allt fram i desember 2008 pegar sett voru a gjaldeyrishoft medal annars til pess
ad stemma stigu vid falli kronunnar. Fallid fra ndvember 2005 pegar gengid var haest til

desember 2008 pegar gengid nadi ldgmarki, nam rimum 135%. bessa miklu veikingu

63



islensku krénunnar fra 2005 og hvernig hun hefur verid skrad fram til agust 2013 ma sja

a mynd 13 (Sedlabanki islands, 4.4.-a).

250
= Gengisvisitala PR

- A/ \ /\/\/A\/\

190

170

150 /

0 /J\/\\/.\/

110 /

% +—+—"—+—"~+—"1+-t++t+—t+t+—t—t+++++t+++—++++—+++—++++-
N O WWOWWOUNDNNNOWOWWOWOWWOWMDNDDANDOOOOdAddAdAddANNNNMMMM
O OO0 0O 0000000000000 ™« ™ o™l o v A A oA
SO0 ®sS 30 @S 30 @®S 30 ®S 30 ®S >0 ©S >0 ®5 30 ©-3
O O £F WO 0 £ WO © £F 00 0 F w0 0 Fgawd o g wO o g wd o g
cC Y4 N Y O C Y N C Y N Y MO Y- N Y N S Y ~(O

Mynd 13. Medaltal gengisvisitolu hvers manadar fra névember 2005 til agtist 2013
Heimild: (Sedlabanki islands, 4.3.-a)

Hrunid og afleidingar pess skopudu mikinn oréleika i pjodfélaginu. bessi éroleiki nadi
hamarki i fjolmennum moétmaelum a Austurvelli i upphafi ars 2009 og kom til afsagnar
rikisstjérnarinnar. Fall islenska fjarmalakerfisins vakti upp miklar umreedu um nyjar
lausnir i gjaldmidlamalum Islendinga. Eftir pingkosningar 2009 var ad frumkvaedi
Samfylkingarinnar sampykkt ad saekja um adild ad Evropusambandinu ekki sist med pad
ad markmidi ad geta tekid upp evru i stad islensku kronunnar (Gudni Th. Johannesson,
2009). Eftir ad evruldndin foru ad lenda i verulegum fjarhagsordugleikum t.d. Grikkland
hafa margir efast um ad réttur timi veeri til ad ganga inn i Evrépusambandid og taka upp
evru (Evrépuvaktin, 2013). Ekki vard pvi sami pungi i vidreedunum og vonir stédu til
2009 og fyrir alpingiskosningar vorid 2013 var vidreedum langt fra pvi ad vera lokid. Eftir
kosningar komust nyir stjérnarlidar til valda og hefur nu vidreedum um adild Islands ad
Evropusambandinu verid frestad til ddkvedins tima (Vidraedur.is, 2013). Framtidaraform
um gjaldmidlamal eru pvi mjog 6ljés en nokkud ljést ad ekki er annad i spilunum i

nanustu framtié en ad vid stondum fyrir utan myntbandalég og notumst afram vid hina

islensku krénu.
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6 Umraeda

bvi midur verdur ekki horft fram hja pvi ad saga gjaldmidla & islandi og ekki sist islensku
kronunnar er sorgarsaga. Pad sama ma einnig segja um stjérnun peningamala. Jafnvel
ma ganga svo langt ad tala um Ostjérn & peim arum pegar islenska krénan vard
sjalfstaedur gjaldmidill og haetti ad vera tengd hinni dénsku krénu. A peim arum var

nefnilega ekki um neina eiginlega peningastjorn ad rada af hendi stjérnvalda.

i sogulegu tilliti ma lita til pess ad islendingar hafa ekki langa reynslu af pvi ad hafa
sjalfstaedan gjaldmidil og styra sinum peningamalum midad vid adrar pjédir. A fyrri tid
og allt fram & 20. 6ld var adallega notud vorumynt i innanlandsvidskiptum. Einnig voru i
umferd margs konar erlendar myntir sem barust til landsins af ymsum asteedum. Sidar
baettist t.d. vid spesiumynt og islensk letradir kirantsedlar. Islendingar voru ragir ad
nota hinar ymsu myntir og einnig kdrantsedlana i vidskiptum. Astaedan var ad akvedin
ringulreid og ovissa fylgdi pvi ad uppreikna virdi pessar mynta og sidar sedla midad vid
bann verdutreikningi sem var vid lydi innanlands. Slik vidskipti pottu pvi badi flokin og
hofou litinn traverdugleika. bratt fyrir ad fyrstu islensku krénusedlarnir hafi verid
prentadir 1885 leid fram yfir aldamatin 1900 par til notkun peirra vard almenn i verslun

innanlands og var Edinborgar verslunin i fararbroddi i peim efnum.

Saga islensku krénunnar einkennist af ringulreid vegna langvarandi verdbdlgu og a
timum o60averdbdlgu asamt gengisfellingum til ad bregdast vid ytri afollum. bessi saga
hefur ryrt og ryrir enn trdverdugleika gjaldmidilsins og peirrar peningastefnu sem hefur
verid vidhofd. A méti ma segja ad pegar saga annarra gjaldmidla er skodud einkennist
hin einnig af aféllum og sveiflum og ma pa nefna baedi Bandarikjadollar og
Sterlingspund i pvi sambandi. Kannski er naer ad skoda hvernig islenska kréonan hefur

stadio sig i peim premur hlutverkum sem peningar eiga ad pjéna.

Ekki er haegt ad segja ad islenska kronan hafi stadid sig vel sem greidslumidill. Han
hefur vissulega lidkad fyrir vidskiptum innanlands en ekki verdur séd ad hun hafi gert
bad i utanrikisvidskiptum. Ef islendingur seldi allar sinar eignir fyrir islenskar kronur og
faeri med paer i farteskinu erlendis og reyndi ad skipta peim i annan gjaldmidil eda kaupa

eignir fyrir peer erlendis veeri sjalfsagt hlegid ad honum. Neer veeri fyrir hinn islenska
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ferdalang ad nota yfirvigtina til annars en ad burdast med islensku sedlana. [slenska
kronan pjonar svo sem tilgangi sinum sem malieining. Pegar grannt er skodad er
maelieiningin samt 6stdodug vegna peirrar vidvarandi verdbdlgu sem tidkast hefur fra
upptéku hennar. Melieining 8@ ad hjalpa foélki ad atta sig & verdmaeti hluta en pegar
samfélag byr vid verdbdlgu arum sama pd missir folk verdskyn. bpegar kom til
myntbreytingarinnar 1981 var verid ad reyna ad leidrétta islensku kronuna sem
maelieiningu. Sumir hafa einnig bent 3 ad i raun veeru tvaer maelieiningar i gangi fra
upptoku verdtryggingar 1979, p.e. hin islenska kréna og hin verdtryggda islenska kréna.
Oskop einfalt er ad atta sig 4@ hvort ad islenska krénan hafi pjonad pjéd sinni vel sem
geymslumidill. Allt fra pvi ad islenska krénan var tekin upp 1885 og par til sjalfstaed
gengisskraning hennar hoéfst i juni 1922 var ein donsk kréna jafnvirdi einnar islenskrar
krénu. Midad vid gengisskraningu Sedlabanka [slands 26. agust 2013 og ad teknu tilliti til
bess ad tvo null voru felld af islensku kronunni vid gjaldmidilsbreytinguna 1981 er ein
donsk kréna jafnvirdi 2.154 islenskra kréna. betta pydir ad verdgildi hinnar islensku
kronu midad vid hina donsku hefur ryrnad a rimlega niutiu arum um 99,95%. bad er pvi
nokkud augljost ad ekki hefur islenska krénan stadid sina plikt sem geymslumidill. Vid
betta baetist ad einungis ibuar Islands, sem telja rétt rim prjihundrud pusund, nota
gjaldmidilinn. Ekki er hsegt ad neita pvi ad pad er famennur hépur og ryrir pad eitt og
sér notagildi gjaldmidilsins samanber kenningu Mundells um ad pvi fleiri sem nota

gjaldmidil peim mun meira notagildi hafi hann.

Arangur islendinga i stjérn peningamala er fremur slakur. Til rokstudnings pessu ma
nefna itrekadar gengisfellingar, gengisfall krénunnar, tittnefnda verdbdlgu og vangetu
sedlabankans til ad na verdbodlgumarkmidi sinu. Einnig brast Sedlabankinn pvi hlutverki
sinu arid 2008 ad vera premur steerstu bonkum landsins lanveitandi til prautavara.
Grundvallarbreytingar & peningastefnu landsins hafa enn fremur verid gerdar i miklum
flyti og i reynd sem naudvorn og pvi an naegjanlegs undirbdnings. Deemi um petta er
begar horfid var fra fastgengisstefnunni arié 2001 og islenska krénan sett a flot asamt
upptoku verdbdlgumarkmids. Sedlabanki islands skodar i Gttekt sinni (2012) hverjar geta
verid skyringar @ pvi ad peningastefna aranna 2001 til 2008 bar ekki sambaerilegan
arangur og i 6drum léndum med sama fyrirkomulag. Helstu orsakir eru par nefndar
uppbygging pjédarbuskapsins, lausafjargnétt og lagir vextir, misbrestir & framkveemd

peningastefnunnar, kerfisbundid vanmat & efnahagsumsvifum, hndkrar @ midlunarferli
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peningastefnunnar og samspil hennar og fjarmalastefnu hins opinbera. Nidurstadan er
sem sé su ad erfitt er ad taka upp peningastefnu sem hefur gagnast vel 3 steerra
myntsvaedi og buast vid ad hun skili sama darangri i hinu litla myntsvaedi islensku

kronunnar.

Jén Steinsson (2011) désent i hagfraedi vid Columbia haskadla fjallar um kosti og galla
bess ad halda islensku krénunni sem gjaldmidli. Kosturinn er sa ad haegt er ad fella gengi
kronunnar til ad maeta aféllum. Einnig getur Sedlabankinn prentad krénur til ad lana
fijarmalastofnum til ad verja paer gegn tilefnislausum ahlaupum. Okostirnir eru margir og
ma par nefna vidverandi haerri vexti, haan vidskiptakostnad og ad erlend fjarfesting er i
lagmarki par sem truverdugleiki gjaldmidilsins er litill. Jon er sammala nidurstodu
Sedlabankans (2010) ad ef vid héldum kronunni purfi hann fleiri taeki en vaxtabreytingar
til ad halda verdbdlgunni i skefjum. betta kalla peir pjédhagsvarudartaeki. Einnig purfi ad
koma til aukin inngrip @ gjaldeyrismarkadi og s6fnun gjaldeyrisforda. Jon bendir @ ad
varhugavert teljist ad feera Sedlabankanum meiri vold en verid hefur ekki sist pegar
horft er til steerdar gjaldeyrisvarafordans. Illa igrundadar akvardanir geti kostad islenska
bjod gridarlega fjarmuni (Jon Steinsson, 2011). bar sem saga peningastjornunar
Sedlabankans er litud af politiskum ahrifum og oft & tidum vangd og vanpekkingu er
erfitt ad rokstydja ad feera eigi Sedlabankanum vidtaekari vold. Ljést er pvi ad islendingar
burfa ad finna adra lausn i gjaldeyrismalum og ad vid eigum ekki ad reka eigin
peningastefnu. Pad er fullreynt ad nota islensku krénuna sem gjaldmidil. Pad parf ekki

onnur rok en ad skoda séguna.
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Vidauki 1 — Veromat samkvamt Gragas
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Heimild: (Gragas, 2001, bls. 511)
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Vidauki 2 — Sedlaradir Landssj6ds islands
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Onnur sedlar6d Landssjods utgefin 1907

Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002)
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bridja sedlar6d Landssjdds utgefin 1916 til 1919

Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002)
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Vidauki 3 — Sedlautgafa Islandsbanka

Fyrsta sedlattgafa islandsbanka asamt bradabirgdasedli

Heimild. (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002)
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Onnur sedlar6d islandsbanka

Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002)
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Vidauki 4 — Sedlautgafa Rikissjods Islands

Krénusedlar fyrri Gtgefnir a arunum 1919 til 1925

Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002)
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Fyrsta sedlarod rikissj6ds utgefin 1925

Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002)

Krénusedlar hinir sidari utgefnir 1941 til 1947

Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002)
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Vidauki 5 — Sedladtgafa Landsbanka islands
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Fyrsta sedlar6d Landsbanka islands utgefnir 1929

Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002)
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Onnur sedlar6d Landsbanka islands, ttgefin 4 arunum 1939-1944

Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002)
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bridja sedlar6d Landsbanka islands, Gtgefin 1948

Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002)
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Vidauki 6 — Sedlautgafa Landsbanka islands - Sedlabankinn
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Fyrsta sedlar6d Landsbanka islands — Sedlabankans, ttgefin 1960

Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002)
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Vidauki 7 — Sedladtgafa Sedlabanka islands

Fyrsta sedlar6d Sedlabanka islands, ttgefin & arunum 1965 til 1973

Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002)
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Onnur sedlar6d Sedlabanka islands, fyrst gefnir Gt vid gjaldmidlabreytinguna 1981

Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002)
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bridja sedlar6d Sedlabanka island, pa beettist vid 2000 kréna sedill

Heimild: (Myntsafn Sedlabanka og bjédminjasafns, 2002)
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Vidauki 8 — Gengisfyrirkomulag a liftima islensku kronunnar

Timabil

Megineinkenni gengisfyrirkomulags

1873-1914
1914-1922
1922-1925

1925-1939

1939-1945

1946-1949

1950

1951-1959

1960-1970

1970-1973

1974-1989

1990-1995

1995-2001

2001-2008

2008-

Norrana myntbandalagid, gullfétur.
Gullfétur afnuminn i agust 1914 en jafngildi vid danska kréonu vidhaldid.

Gengi krénunnar sett a flot eftir 23% gengisfellingu gagnvart danskri krénu i jani 1922. Breskt pund kom i
stad danskrar krénu sem vidmidunargjaldmidill. Gengi kréonunnar féll gagnvart pundi til arsins 1924.

Lengsta timabil gengisstodugleika & islandi til pessa. Eftir ad breska pundid var tekid af gullfaeti hélt krénan
afram ad fylgja gengi pundsins. {slensk stjérnvold brugdust vid versnandi samkeppnisstédu med hoftum &
gjaldeyrisvidskipti og verndarstefnu.

Eftir 14 ara timabil gengisstodugleika var gengi kronunnar fellt um 18% vorid 1939. Batnandi vidskiptakjor og
fallandi gengi pundsins urdu til pess ad gengi kronunnar var fest vid Bandarikjadal. Ofpensla leiddi til
aukinnar verdbolgu og tvéfoldun innlends verdlags gagnvart erlendu verdlagi.

Stoér gjaldeyrisfordi og hagstaed ytri skilyrdi drégu fyrst i stad ar afleidingum vaxandi ytra éjafnvaegis fyrstu 5
arin eftir styrjoldina, en pegar fram lidu stundir var gripid til vidtaekra fjdrmagnshafta og verndarstefnu. Arid
1949 var akvedid ad tengja kronuna vid pundid a ny sem féll um rimlega 30% gagnvart Bandarikjadal.

Eftir ad island gerdist einn af stofnadilum Alpjédagjaldeyrissjédsins arid 1947 var gerd tilraun til pess ad
studla ad sjalfbeerum ytri j6fnudi i umhverfi frjdlsra millirikjavidskipta. Einn pattur pessara adgerda var
gengisfelling krénunnar um rdmlega 42%. Tilraunin misheppnadist, m.a. sékum Shagstaedra ytri skilyrda, og
dugdi ekki til pess ad ytri j6fnudur yrdi sjalfbaer.

Vid toék timabil fjolgengiskerfis og vidtaekra utflutningsbota. Fyrirkomulagid jafngilti umtalsverdri
gengislaekkun, enn tékst ekki ad tryggja ytri jofnud med varanlegum haetti.

Arid 1960 var gerd mun rétteekari og vidfedmari tilraun til pess ad koma ytri j6fnudi pjédarbusins &
sjalfbaeran grundvoll. Gengi kronunnar var fellt um 30-57%, eftir pvi vid hvada alag 4 gengi er midad, og
verulega dregid Ur vidskiptahindrunum. Enn fremur var sveigjanleiki gengisfyrirkomulagsins aukinn, par sem
ekki purfti lengur lagabreytingar til ad breyta gengi kronunnar. Var pad reglulega fellt til pess ad bregdast vid
ytri eda innri pjédhagslegum afoéllum.

Eftir ad Bretton-Woods-gengissamstarfid leid undir lok og gengi Bandarikjadals féll, fylgdi gengi kronunnar
Bandarikjadal i meginatridum. A timabilinu var gengi krénunnar fellt einu sinni (1972) og haekkad tvisvar
(1973) gagnvart Bandarikjadal, uns krénan var i raun sett a flot i desember arid 1973 en an annarrar
peningalegrar kjolfestu.

Fram til arsins 1983 vard gengisstefnan smam saman sveigjanlegri og nalgadist styrt flot. A timabilinu 1974
til 1989 var krénan felld 25 sinnum. Ad auki laekkadi hun i smaum skrefum (an formlegra gengisfellinga) &
timabilinu mars 1975 til jandar 1978. Gengi kronunnar laekkadi einnig i reynd arin 1986 og 1987 med pvi ad
gengiskorfunni sem gengismarkmidid var midud vid var breytt. Yfir stutt timabil var gengi krénunnar haldid
fostu, fyrst gagnvart Bandarikjadollar en sidar gagnvart vidskiptaveginni gengisvisitolu.

Aukin ahersla a stédugt gengi sem kjolfestu peningastefnunnar. bratt fyrir petta voru tveer gengisfellingar a
bessu timabili, 1992 og 1993, til ad bregdast vid ytri afollum. i lok timabilsins hofdu oll helstu hoft &
hreyfingu fijarmagns milli islands og annarra rikja verid afnumin. Fram til 1992 midadist gengismarkmidid vid
korfu 17 gjaldmidla. Fra 1992 til 1995 var midad vid samsetta vog ECU-mynteiningarinnar, Bandarikjadollars
og jens.

Sveigjanleiki gengisstefnunnar var smam saman aukinn og vikmork gengismarkmidsins vikkud ar 2,25% i 6% i
september 1995 og i 9% i febrdar 2000. Aftur midad vid korfu 16 gjaldmidla.

Horfid frd gengismarkmidi og tekid upp formlegt verdbdlgumarkmid med sveigjanlegu gengi og litlum
inngripum a gjaldeyrismarkadi.

Til hlidar vid verdbolgumarkmidid er gripid til hafta a fjarmagnshreyfingar i kjolfar banka- og
gjaldeyriskreppunnar haustid 2008.

Heimild: (Sedlabanki islands, 2012, bls. 291)
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