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Utdrattur

Verdtryggingu fjarhagsskuldbindinga var komid 4 4 Islandi vegna pess ad
peningakerfi landsins hetti ad virka vegna vidvarandi og mikillar verdbdlgu a
aratugunum fyrir arid 1979. I greininni eru 6heppilegar afleidingar mikillar og
langvarandi verdbolgu 4 efnahagslifid raktar. 1 fradilega hluta greinarinnar er
gerd tilraun til ad beita leikjafraeoi til ad skyra hvernig verdtryggingin breytti
adstzdum og samningsumgjord a vinnumarkadi. Verdtryggingin breytti kjara-
samningsferlinu { grundvallaratridum. Fyrir tima verdtryggingar h6fdu samn-
ingsadilar 4 vinnumarkadi takmarkadan hag af ad semja 4 héfsémum nétum.
betta breytist haegt og sigandi eftir ad verdtryggingunni hafdi verid komid 4.
Verdtrygging fjarskuldbindinga hefur pvi lagt sitt a0 mérkum til ad studla ad
stoougleika 1 efnahagslifinu 4 Tslandi.

Efnisord: Verdtrygging fjarhagsskuldbindinga; kjarasamningar, leikjafredileg

nalgun.

Indexation, national consent, and collective bargaining
agreements

Abstract

Indexation of financial liabilities was introduced in Iceland in face of an almost
total collapse of the islands monetary system. The demise of the financial sys-
tem was caused by long lasting and high episode of price inflation in the late
1960’s and the 1970%. The article traces some of the negative consequences of
inflation for the economy. The paper also presents a theoretical setting where a
simple game-theoritical model is used to explain how the invention of indexa-
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tion of financial liabilities changed the landscape of collective bargaining, Be-
fore the invention of indexation the actors in the bargaining game were more
likely to gain from inflation compared to a situation with stable prices. Indexa-
tion changed that slowly but steadily. Indexation has thus been an stabilizing
institution in Icelandic economic live.

Keywords: Indexation of financial liabilities; collective agreements; applica-
tion of game theory.

Inngangur

Grundvallarlég landsins, stjérnarskrain, eru nokkud til umradu um pessar mundir.
Grundvallarlogin dkvarda markmid og verkefni helstu stofanana pj6ofélagsins. 1
stjornarskranni er pé ekki ad finna temandi upptalningu markmida eda verkefna sem
stjornvold og pegnar purfa ad takast 4 vid. Sumar stofnanir verda til { hita leiksins sem
vidbrogd vid ofyrirsjaanlegum adstedum eda vegna pess ad ny tekni gerir pad fram-
kvemanlegt sem 40ur var 6hugsandi. Verdtrygeing lanasamninga er ein peirra stofnana
sem hafa ordid til  hita leiks. Markmid pessarar greinar er tvipeett. I fyrsta lagi ad rekja {
gréfum drattum addragandann ad pvi ad verdtrygging fjarhagsskuldbindinga var tekinn
upp 4 Islandi. T 60ru lagi ad skyra med télum leikjafredinnar hvada ahrif verdtryggingin
hafdi 4 samskipti stjérnvalda og adila vinnumarkadarins.

1. S6gulegt samhengi

Verdtryggingunni var komid a vegna pess ad { verdbolgubyljum sjdunda og attunda
aratugar sidustu aldar dré ur virkni og gagnsemi peningakerfisins. Ein dstzda minni
gagnsemi peningakerfisins var akvedi laga nr. 58/1960 (svonefndra okurlaga) sem heim-
11a0i ekki ad nafnvextir fjarskuldbindinga og sparnadar hakkudu { takt vid verdbdlgu og
studludu pannig ad sifelldu 6jafnvagi a fjarmagnsmarkadi. Sa sem vildi ekki spara atti
ekki annars drkosti en ad fjarfesta { hisnedi, bilum, skartgripum og listaverkum. Fé 4
banka ryrnadi ad verdgildi: Sa sem lagdi jafngildi dyrrar konfaksflésku a bankabok ad
hausti atti bara fyrir mun édyrara konfaki halfu ari sidar. Pad var ekki ad astzdulausu ad
i almennri umradu var talad um ad bankainnistedur brynnu 4 verdbolgubalinu.

Stada skuldara var hins vegar betri. Fengi hann vixillin gat hann fyrir andvirdi 1
vixilsins keypt sér dyrt koniak, geymt pad uppi i skap og selt fyrir fleiri krénur en hann
galt fyrir pad { upphafi, 4 greidsludegi vixilsins. Petta vard til pess ad langar bidradir fra
méttékuherbergjum bankastjéranna og ut a gétur bajanna voru hluti af gétumyndinni
enda nanast 6prjétandi eftirspurn eftir peim fau krénum sem fengust ad lani a priggja
eda sex manada vixlum.?

Attundi og nfundi aratugur sidustu aldar eru gjarnan kenndir vid Framsokn? og ein-
kenndust framar 60ru af verdbodlgu sem jadradi vid 6daverdbolgu. Allar rikisstjornir
pessa tima h6fdu sem meginmarkmid, { stefnuyfirlysingum og hatidarraedum forystu-
manna, ad kveda nidur verdbdlguna. Arangurinn var minni en enginn, enda litill vilji til
a0 taka afleidingum harkalegra, verdbolguletjandi adgerda.
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Dess 1 stad var radist { adgerdir til ad takmarka afleidingar verdbdlgunnar. Skattalog
og 16¢g um reikningsskil fyrirtaekja voru 16gud ad verdbdlgunni. Kauptaxtar voru tengdir
framfarsluvisitolu. Mikilvagasta atlagan ad pvi ad milda alvarlegar afleidingar verdbolg-
unnar félst { samningu og sampykkt svokalladra Olafslaga 1979.

Med Olafslégum var verdtrygging fjarskuldbindinga heimilud og pannig farid fram
hjd peim homlum sem 16g 58/1960 h6fdu Sbeint sett 4 jafnveaegi 4 fjirmagnsmarkadi.
Pad fellur sjalfsagt undir graglettinn leik skapanornanna ad 16gin eru kennd vid for-
mann Framséknarflokksins 4 Framsoknararatugunum.* Pad ma sjalfsagt einnig fella pad
undir leik Srlaganna ad verdtryggingin skapadi efnahagslifinu ramma, sem ad lokum
audveldadi glimuna vid verdbdlguna, eins og rakid verdur hér a eftir.

Markmidid med verdtryggingunni var { upphafi ad endurlifga innlendan fjarmagns-
markad. Vegna verdbolgunnar voru uppsprettur fjarmagns til fjarfestinga adeins tveer:
bvingadur sparnadur fyrir atbeina lifeyrissjéda® og erlend lin med beinni eda dbeinni
rikisabyrgd. DPessi hefti lansfjaradgangur takmarkadi verulega vaxtarméguleikum fyrir-
takja, sem storfudu 4 innlendum markadi og studladi ad 6edlilegum vexti rikisfyrir-
takjageirans, enda veitti rikisabyrgd forskot vid 6flun erlends lansfjar.

En vandrzdi fyrirtaekjanna vid 6flun lansfjar voru barnaleikur midad vio vandredi
heimilanna. Hisnadislan voru afar naumt skémmtud. Onnur lanafyrirgreidsla var jafn
naum, oftast priggja manada vixlar sem sifellt voru { endurnyjunarhringidunni. Bankar
voru { eigu rikisins, illa fjsrmagnadir og dardbeerir vegna utlanatapa. Peir sinntu greidslu-
midlunarhlutverki en voru i hlutverki skémmtunarstjérans pegar kom ad lanafyrir-
greidslu.

Fjarfestingalanafyrirgreidsla var i hondum sérstakra rikistryggdra og halfopinberra
fjarfestingaldnasj6da sem fyrst og fremst midludu erlendu rikistryggdu fjarmagni til val-
inna fyrirteekja. Hér var 4 ferdinni markmidslaus daetlanabiskapur® af einhverju tagi med
tilheyrandi 6skilvirkni og séun. Vart var haegt ad tala um fjarfestingabankastarfsemi 4
pessum tima.

Bjarni Bragi Jonsson, fyrrverandi adalhagfredingur og adstodarbankastjori Sedla-
banka {slands hefur rakid agatlega ahrif verdtryggingarinnar 4 sparnad og lansfjarmark-
a0 (Bjarni Bragi Jonsson, 1998). Frjals sparnadur nam 43% af vergri landsframleidslu
(VLF) arid 1970, var kominn nidur { 27% 1980, nadi svo 45% 1990 og fér enn vaxandi 4
nzstu arum. Pattur innlends sparnadar i fjarmognun fjarfestinga storjokst strax eftir ad
verdtryggingunni var komid 4. Heimilin féru pa loks ad fa lansfé. Utlan til heimilanna
namu 22% af VLF 1970, voru komin nidur i 13% at VLEF 1980, en jukust { 46% 1990
og foru einnig vaxandi nastu arin.

En hvernig breytti verdtryggingin leikreglum efnahagslifsins? Helstu gerendur 2
efnahagsleiksvidinu eru launpegar, stjérnendur fyrirtackja, rikisvaldid og lifeyrispegar.
Adgerdir pessara adila rada nokkru um efnahagsframvinduna og miklu um hvernig
kostnadi af aféllum og avinningi af bihnykkjum er dreift 4 pjodfélagspegnana. Adilar
vinnumarkadarins dkvarda launahzkkanir { sameiningu. Rikisvaldid akvardar skatta al-
mennings og fyrirtackja og einnig tekjur storra hopa lifeyrispega og hefur sémuleidis t6k
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4 peningaprentuninni. Lifeyrispegar geta haft dhrif med pvi ad skrifad greinar { bl6o,
kvartad { innhringipattum utvarpsstddva , reynt ad hafa dhrif 4 stefnumétun starfandi
stjornmalaflokka og hotad ad stofna, og stofnad, eigin stjornmalaflokk(a).

Adur en verdtryggingin for ad hafa ahrif var gangverk efnahagslifsins fremur einfalt.
Arlega eda oftar var samid um kaup og kjor 4 almennum markadi. Med visan til verd-
hakkana fra s{Oustu samningum krafdist verkalydshreyfingin nafntaxtahakkana sem
jafnan namu tugum présenta. Atvinnurekendur héldu uppi andoéfi. Verkalydshreyfingin
hétadi verkfollum og purfti stundum ad standa vid slikar hétanir. A endanum var alltaf
samid um nafntaxtahakkanir sem voru langt umfram framleidniaukningu { landinu.

Rikisvaldid brast jafnan vid med gengisfellingum og aukinni lanafyrirgreidslu (sem
stundum var fjirmoégnud af Sedlabankanum) til a0 koma i veg fyrir fjéldagjaldprot og
efnahagslega upplausn.” Gengisfelling og peningaprentun ytti undir verdbdlgu sem sidan
var tilefni kauphakkanakrofu f nestu kjarasamningaumferd. 1 leidinni urdu peningalegar
eignir og peningalegar skuldir { islenskum krénum ad engu. Peir sem helst tépudu a pvi
voru lifeyrispegar. En peir voru hlutfallslega fair vegna ungs aldurs pjédarinnar auk pess
sem sjodasofnun lifeyrissjodanna var nyhafin { upphafi Framséknararatuganna.

Pad er rétt ad hafa pad { huga ad par sem okurlogin (16g nr. 58/1960) settu pak 4
nafnvexti pa h6fou flestir peirra sem toku dkvardanir 1 pessum efnahagsleik meiri hag af
verdbodlgu en minni, eins og nanar verdur rokstutt hér 4 eftir. Peir sem skulda 4 hverjum
tima eru fyrirtzekin { landinu auk pess sem ungir patttakendur 4 vinnumarkadi eru liklegri
til a0 skulda en peir sem eldri eru. Petta eru jatnframt peir adilar sem gefa ténin pegar
samid er um kaup og kjor. En fleiri geta haft hag af verdbolgu en fyrrgreindir adilar.
Pannig getur verdbodlga falid eydslu eda mistok stjornmalamanna um hrid (t.d. fram
yfir nestu kosningar).® Beint tap vegna verdbdlgu snyr fyrst og fremst ad peim sem
naudbeygdir eru til ad festa sparnad sinn i innlendum verdpappirum. Obeint tap vegna
verdbolgu er umtalsvert og fellur nokkud jafnt 4 alla pegna pjodfélagsins en kemur fram
l6ngu eftir ad verdbolgan fer af stad. Tapid felst i erfidleikum vid ad gera langtimasamn-
inga og axtlanir fram { timann. Einnig getur verid erfitt fyrir eigendur og lanadrottna
fyrirtaekja ad atta sig 4 stdou efnahagsreiknings peirra. bannig getur pad gerst ad fyrir-
teekjum er haldid { rekstri 16ngu eftir ad pau eru { raun gjaldprota. Oll pessi atridi hegja 4
hagvexti og draga ur likum pess a0 framleidslupattir séu nyttir 4 sem hagkvemastan hatt,
sja grein Porvaldar Gylfasonar og Assar Lindbecks (Gylfason & Lindbeck, 1982).

Eftir a0 verdtryggingin kom til s6gunnar breyttist efnahagsleikurinn smam saman {
takt vio aukid vagi verdtryggingar i lantékum fyrirteekja og einstaklinga. Hagt og bit-
andi hégnudust skuldararnir minna 4 verdbdlgunni. Hegt og bitandi vard erfidara ad
stunda sjonhverfingar vegna kosningaloforda eda mistaka i verdbodlgnum télum rikis-,
rikisfyrirteekis- og sveitasjédsreikninga. Prostur Olafsson, pa framkvemdastjori verka-
lyostélagsins Dagsbrunar, lagdi fram hugmyndir um |, lifskjarasamning® 4rid 1985 (sja
Arni Kristjansson, 2009). Hugmynd Prastar var ad leggja fremur dherslu 4 kaupmatt en
krénutélu 1 samningaferlinu.

Fra midjum nfunda aratgunum mérkudust vidraedur adila vinnumarkadarins af pess-
ari dherslubreytingu og nokkur arangur nadist { ad draga ur verdbodlgu sem var { kringum
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20% 4 sidari hluta nfunda aratugarins. P4 matti merkja ad verdtryggingin var farin ad
,»bita®. Kostnadur af vidvarandi verdbdlgu og stédugleika { verdlags- og gengismalum
var lika synilegri en adur.

Hugmyndir um ad semja frekar um kaupmatt en krénur nadu p6 ekki fram ad ganga
fyrr en med pjédarsattarsamningnum arid 1990. Inntak pjédarsattaramningsins var ad
fyrst komu menn sér saman um 4dsattanlegt verdbolgustig og stilltu adrar sterdir, haekk-
anir kauptaxta og gengispréun, til samramis vid pa akvordun.

2. Formleg syn a samskipti adila vinnumarkadarins og stjornvalda
Verdtrygging fjarmalagerninga hafdi 6tilatlud ahrif a kjarasamningasvidinu. Kjarasamn-
ingar hafa 4vallt bein hrif 4 afkomu fyrirtekja og launpega. Akvardanir stjérnvalda,
sem jafnan eru teknar samtimis pvi sem kjarasamningar eru leiddir til Iykta eda strax i
kjolfarid, hafa sidan, beint eda obeint, dhrif a kjor og atkomu lifeyrispega annars vegar
og skattgreidenda hins vegar.

Stjornvold hafa pad einnig nokkud { hendi sér hvernig kostnadi eda avinningi skatt-
greidenda er dreift milli skattgreidenda nti og { framtidinni. T verdbélguumhverfi er aud-
veldara fyrir stjérnvold ad veita voldum adilum fyrirgreidslu { formi neikvadra raunvaxta
en ef verdlag er stodugt. Med peim hetti getur ordid til kostnadur fyrir skattgreidendur
framtidarinnar sem skattgreidendur samtimans hefdu traudla sampykkt hefdi peim verid
atlad ad standa straum af honum strax. Nefna ma ad framkvemdir sem eru fjairmagnad-
ar af samtimafjarveitingum, til demis Pjédarbdokhlada og endurbztur 4 bjéOminjasatni,
ganga oft hagt vegna forgangsrédunar vid fjarlagagerd, medan miklum fjirmunum 4
nidurgreiddum voéxtum hefur med j6fnu millibili verid veitt i gegnum husnadiskerfid
og samgongukerfid (hafnarbztur) og raforkukerfio, umradulitid og jafnvel utan fjar-
lagaferlisins.

Skattgreidendur, launpegar og eigendur fyrirtekja, sem njéta gbéds af nidurstéou kjara-
samninga, eru ad hluta til sému einstaklingarnir. Nokkrir ar hopi skattgreidenda teljast
hins vegar hvorki til launpega og fyrirtakjacigenda og njéta ekki g60s af nidurstédu kjara-
samninga med beinum hetti. Oliklegt er ad framtidarskattgreidendur séu i hépi peirra
sem njota gods af nidurstdéou kjarasamninga strax ad peim loknum, enda liklega mérgum
kjarasamningslotum lokid 4dur en framtidarskattgreidendur koma til skjalanna.

Kjarasamningar hafa vidtzek ahrif 4 umhverfi efnahagsmala og svigrum stjérnvalda
til 20 na fram markmidum um atvinnustig, hagvéxt og tekjudreifingu eins og rakid er hér
a0 framan. Stefna stjérnvalda 4 svidi skattamadla, tollamala, lifeyrismala, fyrirkomulags
gengisakvordunar og vaxtaakvérdunar hefur einnig vidtak ahrif 4 pad svigram sem adilar
vinnumarkadarins hafa til 20 nd sinum markmidum 4 kjarasamningssvidinu. Stjérnvéld
og adilar vinnumarkadatins geta haft mikil ahtif 4 afkomu og/eda drangur hvors annars.
Engu skiptir hvort pessir adilar tala saman eda ekki. Fradimenn hafa gjarnan gripid til
leikjafraedi (e. Game Theory) til a0 skyra og skilja adstedur af pessu tagi. Roger McCain
fjallar talsvert um élikar tegundir leikjafredi i nylegri bk (McCain, 2009). Hann bendir
reyndar 4 ad sumir leikjafredingar vilji heldur tala um kennilega umfjéllun um gagn-
virkar dkvardanir (e. Interactive decision theory) en ad tengja nafngift adferdarinnar vid
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afpreyingu og tomstundagaman. Nafngiftin /kikjafredi (e. Game theory) hefur pé unnid
sér svo strekan sess ad teplega verdur ad nafngiftarbreytingum ur pessu.

McCain bendir 4 ad alyktanir um nidurstéour samkeppnisleikja (e. Non-cooperative
game theory) gefi skarpa syn a afleidingar pess ef leikendur i opinberri stjérnsyslu na
ckki ad vinna saman (p.c.a.s. na ekki ad leika samvinnuleik). Greining 4 hvada nidurstada
yroi, veeru leikendur ad leika samkeppnisleik, hvort heldur su greining er formleg eda
oformleg, getur sannfart adila um ad vinna sameiginlega a0 urlausnarmalum, ef avinn-
ingur af samvinnulausn umfram avinning (tap) af samkeppnislausn négu mikill.?

Vid gerd samskiptakerfa er fyrst akvardad hvada nidurstada s¢ xskileg og pvi nast
hverskonar leikreglur studludu ad pvi ad samfélagsleikurinn skili peirri nidurst6ou. Med-
al fyrstu manna til ad kynna hugmyndir af pessu tagi innan hagfraedinnar voru Edward
Prescott og Finn Kydland (Kydland & Prescott, 1977) og sidar Robert Barro, (Batro,
1986). Skrif peirra hofou mikil dhrif 4 préun { att til pess ad auka sjalfstedi sedlabanka,
sja t.d. umfjollun Mark Blyth (Blyth, 2013). John Driffill og Lars Calmfors, syndu fram 4
a0 (launa)verdbolga er meiri ef kaup og kjor eru til umfjéllunar og akvérdunar 4 grund-
velli atvinnugreina, en ef umfjéllunin er 2 midlegari grundvelli (allsherjarsamflot) eda 4
grundvelli einstakra vinnustada (vinnustadasamningar), (Calmfors & Driffill, Bargaining
Structure, Corporatism and Macroeconomic Performance, 1988).

Hugsanlega ma skyra langlifi verdtryggingar fjarskuldbindinga 4 Islandi med hlidsjon
af kenningum um samskiptakerfishonnun (e. Social mechanism design eda implementa-
tion theory). Markmid samskiptakerfishénnunar er ad gera reglur leiks pannig ur gardi
a0 nidurstédur samkeppnisleiks (par sem adilar taka akvardanir samtimis og an samrads)
og samvinnuleiks (par sem adilar taka dkvardanir i sameiningu) gefi sému nidurst6du (sja
McCain bls. 45). Med peim heatti er reynt ad hafa pannig stjorn a leiknum ad séu fleiri en
cin jafnvagislausn moguleg séu mestar likur 4 20 ,,besta’ lausnin verdi nidurstadan.

Maskin likir adferdafraedinni vid ,reverse engineering” (afturhénnun?) Leitast er vid
a0 finna bxdi samvinnulausn og jafnveaegislausn i samkeppnisleik. Ef samvinnu- og sam-
keppnislausnir falla ekki saman er spurt hvort tiltekin breyting 4 leiknum sé til pess fallin
20 studla ad pvi a0 slik nidurstada faist.

Gengid er utfra pvi ad leikendur 2 leiksvioi islenska efnahagsleiksins, atvinnuveit-
endasamtok, launpegasambdnd og hid opinbera séu annad hvort tilbunir til ad breyta
leikreglum eda ad peir muni komast ad peirri nidurstédu ad Obreyttar leikreglur skemmi
fyrir eda eyOileggi gangvirki efnahagslifsins. Pad er ekki gengid ut fra pvi ad leikendur
setjist nidur og hanni samskiptakerfi sitt fyrirfram med hlidsjon af bestu lausn, heldur
20 lausnin verdi til { anda tilraunamennskunnar par sem audveldara er ad sja eftird hvad
gengur ekki upp en ad spa pvi fyrirfram hvada fyrirkomulag sé heppilegt.

Til einféldunar skulum vid lita 4 kjarasamning sem cinfaldan gj6rning er adilar vinnu-
markadarins dkvarda { sameiningu sem einn adili.'® Pessi einfaldi gjorningur felst { pvi ad
adilarnir akveda hvort heldur peir kjosi haar nafnlaunahackkanir (verdbolgusamning) eda
raunlaunahakkun (lifskjarasamning, p.c.a.s. hakkun launa i takt vid préun framleioni).
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Samtimis akveda stjérnvold hvort pau fallist 4 stefnumérkun adila vinnumarkadarins eda
vinni gegn henni.

Pannig purfa stjornvold ad akveda hvort pau hakki batur almannatrygginga f
samrami vio launahakkanir og hvort pau leyfi gengi gjaldmidilsins ad proast i takt vid
breytingar a rekstrarkostnadi utflutningsgreina. Ef pau leggjast gegn stefnumorkun ad-
ila vinnumarkadarins, pegar su stefnumorkun leidir til verdbdlgusamnings, er hatt vid
greidsluerfidleikum fyrirtaekja, uppségnum starfsmanna og jafnvel gjaldprotum.

Nidurstédur kjarasamningsferlis samkvaemt pessari einféldudu mynd geta verid
ferns konar: Ef adilar vinnumarkadarins koma sér saman um verdbdlgusamning geta
stjornvold A) lagad sig ad peirri nidurstddu, fellt gengid og aukid lansfé { kerfinu, pessi
leid er kollud "M (I/erdbdlgusamningur, stjornvold vinna Med) hér 4 eftir, eda B) farid
i andst60u, haldid gengi fostu, leyft atflutningsfyrirtakjum ad fara { prot (skammstafad
I'G, eda IVerdbdlgusamningur, stjornvold vinna Gegn). Ef adilar vinnumarkadarins
koma sér saman um lifskjarasamning geta stjornvéld brugdist vid med pvi ad C) laga sig
a0 peirri nidurstodu badi { samningum vid eigin starfsmenn og 4 svidi almannatrygginga
(skammstafad LM, eda Lifskjarasamningur, stjérnvold vinna Med) eda D) unnid gegn
peirti nidurst6du, t.d. med pvi ad semja vio rikisstarfsmenn um miklu meiri launahakk-
anir, med pvi ad hzxkka tryggingarbatur umfram forsendur almennra kjarasamninga
o.s.frv. (skammstafad LG, eda Lifskjarasamningur, stjornvold vinna Gegn).

Avinningur hvers adila, sem a0 ferlinu kemur, fer eftir pvi hver hinna fjégurra mogu-
legu nidurstadna verdur ad raunveruleika. Nefnum 4vinning atvinnurekenda 17, (M)
i pvi tilfelli ad verdbdlgusamningur verdi upp a tengingnum og stjérnvold lagi adgerdir
sinar ad beirri stadreynd, nefnum avinning peirra 17,(1°G) { pvi tileflli ad verdbolgu-
samningur verdi upp 4 tengingnum og stjornvold lagi adgerdir sinar ekki ad akvérdunum
adila vinnumarkadarins og pannig koll af kolli. Notum med tilsvarandi hetti 17, (1”M)
fyrir avinning launpega ef stjornvold laga sig ad verdbolgusamningi, notum 17, (1”M)
fyrir avinning lifeyrispega, 17 (I’M) fytir dvinning peirra sem greida skatta 4 gildistima
samningsins og 17 (1"M) fyrir dvinning peirra sem greida skatta sidar. Notum 17 (1°G)
fyrir avinning héps x ef tilvik VG kemur upp og svo koll af kolli. Mynd 1 gefur mynd-
raent yfirlit.
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Mynd 1. Myndraent yfirlit af dvinningi helstu adila i hagkerfinu af élikum
kjarasamningsleidum

Stjéravold | Stjérnvold vinna med adilum | Stjornvold  vinna  gegn
Adilar vinnumarkadarins 20ilum vinnumarkadarins
Vinnumarkadarins
Verdboélgusamningur V (VM) V., (VG)
Vo (VM) VL(VG)
Vi (VM) VuVG)
Vi, (VM) ValVG)
Vy(VM) V(VG)
Lifskjarasamningur V,AM) V,(LG)
V(M) VLG)
1,,AM) V(LG)
Vi LM) V,(LG)
Vo (LM) V(LG)

Hversu mikinn avinning hver adili fyrir sig hefur af dkvedinni nidurstédu radst ad
sjalfsogdu af almennu efnahagsumhverfi og pvi hvernig verdlag og gengi og adrar safn-
sterdir efnahagslifsins proast i framhaldi af kjarasamningunum.

3. Kjarasamningsleikurinn

Eins og adur sagdi er gengid utfra pvi ad adilar vinnumarkadarins komi fram sameigin-
lega gagnvart stjornvéldum og ad stjérnvéld taki sinar dkvardanir 4 grundvelli stjérnar-
sattmala, kosningastefnuskraa, kosningaloforda og annarri almennri stefnumdrkun sem
hefur a0 markmidi ad nd gédum arangri 4 heppilegan malikvarda eins og gerd verdur
grein fyrir hér 4 eftir. Gengio er ut fra pvi ad adilar vinnumarkadarins reyni ad na sem
mestum heildararangti fyrir sig sameiginlega { samskiptum vid stjérnvold. Hafa ber { huga
20 adilar vinnumarkadarins geta dreift avinningi sin 4 milli a0 vild med pvi t.d. ad auka
eda draga ur hakkun launa, p.e.a.s. lita ma svo 4 ad not (e. utility) séu milliferanleg milli
launpega annars vegar og atvinnurekenda hins vegar (e. transferable utility). Hér 4 eftir
verdur gengid ut fra pvi ad adilar vinnumarkadarins leitist vid ad hamarka 17,()+17, (i)
par sem 7 tekur gildin M, I'G, LM eda LG.

Notafall stj6rnvalda er erfidara ad fastsetja. I pj6dhagfradilegri greiningu er stundum
midad vid ad stjornvold leitist vid ad lagmarka fravik verdbolgu fra tilteknu (lagu) verd-
bolgustigi og fravik atvinnuleysis fra tilteknu atvinnuleysisstigi (edlilegu atvinnuleysis-
stigi). P4 er stundum gengid ut frd pvi ad stjornvold leitist vid ad lagmarka svokalladan
eymdarstudul (e. Misery index) sem er samtala verdbodlgustigs og atvinnuleysisstigs.
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Hér verdur byggt 4 skyldri en einfaldari hugmynd og gengid ut fra pvi ad notastig
stjornvalda sé fundid vegid eda 6vegid medaltal af notum einstakra hopa. Ef um vegid
medaltal vaeri a0 reeda getu vogtolur farid eftir politiskri samsetningu rikisstjérnar. bann-
ig maetti hugsa sér ad hagrisinnud stjérn gaefi notastigi atvinnurekenda mikid vagi en
notastigi launpega litid vagi en ad { vinstrisinnadri stjérn snerist petta vid.

Liklegra er p6 ad bxdi vinstrisinnadar stjornir og haegrisinnadar stjornir gafu gaum
a0 vinseldum og endurkjérsméguleikum. Pvi er hér gefin su forsenda ad stjérnvéld
horfi til samanlagdra nota allra hépa sem taldir eru upp 4 mynd 1 nema hoépsins skatt-
greidendur framtidar pegar pau akveda hvort pau vinni med adilum vinnumarkadarins
eda gegn peim (p.c.a.s. pegar pau velja sér leikbragd). Med 60rum ordum er gert rad
fyrir pvi ad stjornvold horfi til sterdarinnar

V. 0+, O+ V, 0V () i= VM VG LM, LG 1)

A mynd 2 eru nidurstédufylki kjarasamningsleiksins sett fram med hlidsjon af avinningi

hvors peirra tveggja leikenda sem geta haft ahrif 4 gang leiksins.

Mynd 2. Myndraent yfirlit af dvinningi dkvadrandi adila i hagkerfinu af élikum
kjarasamningsleidum

Stj6rnvold | Stjéravéld  vinna med  adilum | Stjérnvold  vinna gegn  adilum
vinnumarkadarins vinnumarkadatrins
markadarins
Verdbolgu- V,VM)+1V, (VM) V,VG)+V, (VG),
samningur V., (VM)+V, (VM)+1 (VM) V.VG)+V, (VG)+1,(VG)
(VM) +17,(VG)
Lifskjara- V,AM)+V, AM), V,LG)+1, (LG),
Samningur v )+17, (LM)+1, (LM) V., LG+, (LG)+1/(LG)
+ [/.fna‘M} + anﬂ‘(’)

Leikjafreedingar vinna med morg jafnvagishugtok fyrir samkeppnisleiki. Pekktast pess-
ara jafnvagishugtaka er liklega Nash-jafnvagi. Pad einkennist af pvi ad enginn leikenda
getur batt stédu sina ad gefnum leikbrégdum hinna leikendanna. Ekkert er pvi til fyrir-
stoOu a0 fleiri en eitt Nash-jafnvagi sé { sama leiknum. P4 er méguleiki a0 ekkert Nash-
jafnveegi sé finnanlegt nema med pvi ad beita svokolludum bléndudum leikbrégdum, en
pé er hending latin rada hvada leikbragdi er beitt.

Uppbygging kjarasamningsleiksins er pannig ad ekki er gefid ad finna megi Nash-
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jafnvaegi { hreinum leikbrégdum. En sé jafnvagi mogulegt { leiknum er adeins méguleiki
4 tvennum Nash-jaftnvaegjum, pé ekki samtimis. Utiloka m4 fyrirfram ad jafnvegi sé
mogulegt par sem stjornvold vinna gegn adilum vinnumarkadarins, eins og gerd verdur
grein fyrir 4 eftir.

Jafnvaegi geeti pvi cinkennst af ad adilar vinnumarkadarins kjési verobolgusamning
og stjornvold dkvedi ad vinna med peim eda ad adilar vinnumarkadarins kjosi lifs-
kjarasamning og stjornvold dkvedi ad vinna med peim. Adsteedur par sem adilar vinnu-
markadarins kjosa annad tveggja verdbodlgusamning eda lifskjarasamning og par sem
stjornvold akveda ad vinna ekki med peim eru samkvaemt skilgreiningu lakari fyrir adila
vinnumarkadarins en adstedur par sem stjornvold vinna med adilum vinnumarkadar-
ins.

Skilyrdi pess ad adilar vinnumarkadarins kjosi verdbdlgusamningsnidurstéou ur
kjarasamningsleiknum og sjai ekki eftir akvoérdun sinni er ad:

V(M1 (VM)>17 LM+ (M) )

Petta pyoir ad sameiginlegur avinningur peirra af verdbolguleidinni verdur ad vera meiri
en sameiginlegur avinningur peirra af lifskjaraleidinni.
Skilyrdi pess ad adilar vinnumarkadarins kjosi lifskjarasamningsnidurstou er ad:

V(VM+V (VM) <1 LM+, (LM) 3)

Pad er ad segja, sameiginlegur avinningur peirra af lifskjaraleidinni verdur ad vera meiri
en sameiginlegur avinningur peirra af verdboélguleidinni.

Sa méguleiki, ad avinningur adila vinnumarkadarins, akvedi stjornvold ad vinna med
peim, sé 6hadur hvor leidina sé valin, er utilokadur hér.

Eins og sja ma geta skilyrdi (2) og (3) ekki bxdi verid uppfyllt samtimis, pannig ad
pad er utilokad ad { kjarasamningsleiknum séu fleiri en eitt Nash-jafnvagi samtimis.

Skilyrdi pess ad stjérnvold vinni med adilum vinnumarkadarins ad verdbdlgusamn-
ingsnidurst6ou og sjai ekki eftir akvordun sinni er ad

V (VM (VM (VM) +V, (VM>1 (VG +1, (VO+I (VO +/,(VG) (@)

Skilyrdi pess ad stjornvold vinni med adilum vinnumarkadarins ad lifskjarasamnings-
nidurstédu og sjai ekki eftir akvordun sinni er ad

VMV, AMV, AM+V, (MY LG+, LG+, O+, (1G)  ()

Pad liggur 1 edli leiksins ad adilar vinnumarkadarins bera saman pann avinning sem peir
geta haft af ad velja verdbodlgusamning eda lifskjarasamning 4 medan pad gaeti skipt
miklu mali { afst60u stjornvalda hversu miklum busifjum pau gaetu valdid hja adilum
vinnumarkadarins med pvi ad vinna gegn peim. Stjérnvold fordast leiki sem valda ad-
ilum vinnumarkadarins miklu tjoni.
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4. Samningar i overdtryggdu umhverfi

Gongum utfra pvi ad efnahagsumhverfi sé likt pvi sem var adur en verdtrygging fjar-
skuldbindinga vard almenn (fyrir 1985 eda svo). Arid 1970 voru skuldir heimila og fyrir-
taekja vid innlendar lanastofnanir 78,9% af VLE en peningalegar innlendar eignir ndmu
samtals 38,9% af VLE Hreinar skuldir einkaadila namu pvi um 40% af VLE Arid 1980
eru hreinar skuldir ordnar 46,2% af VLE, vergar skuldir h6fou lakkad { 66,7% af VLF
en peningalegar eignir dregist meira saman og lekkad { 20,5% af VLF', (Bjarni Bragi
Jonsson, 1998), (Hafsteinn Gunnar Hauksson, 2009). Pad ma pv{ fullyrda ad fyrirteekin
ilandinu og launpegar sem heild hafi verid netté skuldarar. S¢ litid til pess ad meirihluti
launpega, sem eiga adild ad kjarasamningum, séu 4 pvi stigi lifsins ad vera ad kaupa hus-
nxdi og greida af namslanum ma gera pvi skona ad nettéskuldastada peirra sé lakari en
nettostada annarra pegna.

Til skamms tima litid, og { éverdtryggdu umhverfi, hafa skuldarar hag af verdbodlgu
vegna pess ad hin mun minnkar raunverdmati skuldanna og par med mun verdbdlgan
auka hreina eign skuldara ad pvi gefnu a0 pear eignir, sem skuldirnar voru notadar til ad
fjarmagna, haldi raungildi sinu. Med somu rokum ma halda pvi fram ad lifeyrispegar
i almenna lifeyriskerfinu hafi tapad a verdbodlgu pvi eignir lifeyrissjodanna, sem voru
undirstada lifeyrisgreidslna, voru 6verdtryggdar. Pad var reyndar tiltlulega fast sam-
hengi milli taps lifeyrispeganna annars vegar og avinnings launpeganna hins vegar pvi
radstofunarfé lifeyrissjodanna var radstafad, stundum med l6gum, til ad kaupa skulda-
bréf af husnadislanakerfi rikisins sem ldnadi launpegum til husnzdisbygginga og hus-
nadiskaupa.

Fyrir tilkomu stadgreidslu beinna skatta 4rid 1988 gatu skattgreidendur haft avinning
af verdbdlgu enda lekkadi raungildi beinna skatta i réttu hlutfalli vid verdlagshakkanir
fra alagningardegi til greidsludags. A moéti kom ad Gbeinir skattar héfou tilhneigingu
til a0 aukast ad nafnvirdi med aukinni verdbolgu, enda badi vorugjold og séluskattur
lagdur 4 sem hlutfall af innkaupsverdi og/eda soluverdi. Skattgreidendur framtidar top-
udu hins vegar vegna ahrifa verdbolgunnar 4 skuldast6du rikissjods, en rikissjodur hafdi
milligéngu um mikinn hluta erlenda lina annad hvort sem beinn lantakandi eda sem
abyrgdaradili'* og vegna pess ad verdbdlgan var likleg til ad auka hlutdeild almanna-
trygginga { framtidarlifeyrisskuldbindingum landsmanna.

Umbodsmenn hinna ymsu hépa, p.e. atvinnurekenda, launpega, lifeyrispega og svo
rikisvaldi®, sem { ordi kvedu, ad minnsta kosti. kom fram sem fulltrii skattgreidenda,
purta ad gera upp vid sig hvada reitur 2 mynd 1 fellur best a0 hagsmunum skjélstadinga
peirra, hver nast best og svo framvegis. Petta hagsmunamat hlytur ad byggja 4 atvikalys-
ingunni hér ad ofan. Tafla 1 dregur saman.
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Tafla 1. Ro6un umbodsmanna hagsmunaadila & mogulegum nidurstdodum
kjarasamningsleiksins i ver6bélguumhverfi

Ro60un valkosta
1. val 2. val 3. val 4. val
Atvinnurekendur VM LM LG VG
Launpegar VM LM LG VG
Lifeyrispegar LM LG VG VM
Skattgreidendur na VG VM LG LM
Skattgreidendur { framtid LM LG VG VM

[ linu 11 t6flu 1 er sett fram ad atvinnurekendur telji valkost VM (haar kauphakkanir
me0 tilheyrandi gengisadlégun og slakri peningapolitik) betri en valkost VG (haar kaup-
hzkkanir med 6breyttu gengi og adhaldssamri peningastefnu), enda myndi valkostur VG
pyda ad rekstrargrundvollur flestra fyrirtaekja yroi slakur par sem tilkostnadur (launa-
kostnadur og fjarmagnskostnadur hefdi hakkad) 4 medan tekjur utflutningsatvinnu-
vega steedu { stad. Greinar sem ekki varu { samkeppni vid innflutning gzetu vissulega
velt kostnadarhekkunum 1t { verdlagid par sem kaupmattur launpega hefdi aukist. En
heildarhagnadur i atvinnurekstri vaeri leegri yroi valkostur VG fyrir valinu en ef valkostur
VM yrdi fyrir valinu.

Lina 1 1 t6flu 1 synir einnig ad lifskjarasamningur myndi skila atvinnurekstrinum
minni avinningi en kauphakkanasamningur, pad er verobdlgusamningur, ef vidbrégd
hins opinbera yrdu pau a0 lekka gengi og prenta meira af peningum. Pad metti m.a.
skyra med pvi ad ha verdbodlga, fylgifiskur verdbolgusamnings, laekkadi raunskuldir at-
vinnurekstrarins meira en lag verdbdlga.

Linan synir einnig ad lifskjarasamingur vaeri betri fyrir atvinnureksturinn, 6had
vidbrégdum stjérnvalda, en verdbdlgusamningur sem stjornvold berdust gegn. Dessi
alyktun er byggd a peirri stadreynd ad lifskjarasamningur myndi { 6llum tilvikum hakka
kostnad fyrirtekjanna minna en verobdlgusamningur. Vidbrégd stjérnvalda hafa fyrst
og fremst ahrif 4 tekjuhlid i bokhaldi fyrirteekjanna. Nafnhekkun tekna yroi mest {
verdbolgusamningi sem stjornvold styddu, en minni { 6llum 6drum tilvikum. T tilfelli
lifskjarasamnings meatti gera rad fyrir einhverjum tilfzerslum tekna fra atvinnurekstri til
lifeyrispega og opinberra starfsmanna.

Rétt er ad halda til haga ad atvinnurekendur teljast hafa mestan avinning af nidur-
sto0u VM, nastmestan af L.M, pridja mestan af LG og minnstan af VG, eda:

V. (VM>1V,LM>V (LG)>V(VG) ©)

Lina 2 { t6flu 1 synir atlad mat launpega a valkostunum fjérum. Verdboélguvalkosturinn
A er talinn bestur vegna pess ad hann gefur mesta aukningu kaupmattar { brad og jafn-
framt leekkun 4 raungildi linaskuldbindinga. Lifskjarasamningur, studdur af hinu opin-
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bera, er lakari par sem hann gefur hugsanlega sému eda svipada kaupmattaraukningu en
hefur ekki jatn mikil ahrif til lekkunar raungildis lanaskuldbindinga. Jafnframt ma buast
vid ad lifskjarasamningur studdur af hinu opinbera hafi einhverja aukna skattheimtu {
for med sér, sbr. roksemdafersluna hér a0 framan hvad vardar atvinnureksturinn.

Detta pydir ad:
Vi (VM>1 (EM)>V, (LG)>1 (VG) )

Lina 3 1 t6flu 1 synir etlad mat lifeyrispega a valkostunum fjérum. Tekid er tillit til pess
a0 verdbolga er likleg til ad lekka radstéfunartekjur peirra, sem piggja opinberan lifeyri,
pvi verobatur lifeyris skila sér alla jafna seint og illa. bvi eru lifskjarasamningar alitnir
betri valkostur fyrir lifeyrispega en verdbolgusamningar.

Gengid er utfra pvi ad ef stjornvéld vinna ekki med adilum vinnumarkadarins ad
lifskjarasamningum komi pad m.a. fram { ad stjornvéld hakki lifeyrisgreidslur (og par
med skatta) umfram pad sem adilar vinnumarkadarins telja hoflegt og ramast innan
pjédhagslegs ramma. Formlega pydir nidurstadan { linu 3 { t6flu 1 ad:

Vi EM)>V (LG)>1 (VG)>1 (VM) ®)

Lina 4 i t6flu 1 synir @tlad mat skattgreidenda samtimans 4 valkostunum fjérum. Hér
er um einhlida mat ad rada pannig ad ekki er gerd tilraun til ad taka tillit til pess ad
sumir skattgreidendur eru jafnframt launpegar og adrir eru jafnframt { atvinnurekstri.
Skattgreidendur eiga ekki beina adkomu ad samningaferlinu. Stjérnvold hljota ad gera
sér grein fyrir pvi ad dhrif gerda peirra 4 skattheimtu kemur til umradu { pjodfélaginu
almennt og { addraganda kosninga.

begar hefur verid fjallad nokkud um ahrif vals valkosta 4 utgjold rikissj6ds og ahrifin
a skattgreidendur samtimans eru i samremi vid pad. Valkostur G, p.e.a.s. verobolgu-
samningur, sem stjornvold stydja ekki, er utlataminnstur fyrir skattgreidendur. Verd-
bélgusamningur sem stjérnvold stydja er dyrari fyrir skattgreidendur nd, en samt 6dyrari
en lifskjarasamningur hvort sem stjérnvold stydja pa vidleitni eda ekki. Formlega fram-
sett:

Vi (VO>V (VM= (LG)>17 (LM) ©)

Lina 5 { t6flu 1 synir atlada r6dun skattgreidenda framtidarinnar 4 valkostunum.
Skattgreidendur framtidar eiga ekki adild ad dkvordunum sem eru teknar nd. En pessi
lina er sett fram med sému rékum og linan fyrir skattgreidendur natidar, p.c.a.s. ad
stjornvold séu vidkvam fyrir umraedu um afleidingar gjérda peirra.

Nefna ma { pessu sambandi ad lantaka fjarmalarddherra fyrir hond rikissjods 1 rikis-
stjorn Gunnars Thoroddsens var nefnd Barnaldnid, vegna pess ad pjédfélagsrynendur
téldu pad lan leggjast pungt 4 skattgreidendur framtidarinnar, p.e.a.s. pa sem voru 2
barnsaldti pegar 1anid var tekid, (Hafsteinn Gunnar Hauksson, 2009), (Arni Kristjans-
son, 2009).

Umradan um barnalanid 4atti sér stad adeins faum arum adur en pjédarsattarsamn-
ingarnir voru gerdir. Hér er gengi® utfrd ad verdbodlgusamningar sem hljéta sampykki
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stjornvalda séu dyrari skattgreidendum framtidar en adrar lausnir. Petta er sett fram med
hlidsjén af rannséknum um samhengi verdbdlgu og hagvaxtar, (Gylfason & Lindbeck,
1982), (Vaona, 2012). Pessi ahrif verobolgu 4 hagvoxt skyrir pann mun sem er 4 xtladri
r60un skattgreidenda framtidar og skattgreidenda nutidar a nidurst6dum. Formlega
framsett:

T/V(LM) > VX/ (LG)> V3/< 1G> VS/( M) (10)

5. Jafnvaegi i samkeppnisleik i 6verdtryggdu umhverfi

Samkvaemt (6) og (7) er augliost a0 1/ (I'M)+1/, (VM)>1" (LM)+17, (LM). Adilar
vinnumarkadarins munu pvi kjésa verdbdlgusamning vid par adstadur sem Iyst er hér
20 ofan. Hvort stjornvold kjosa ad vinna med eda 2 moti adilum vinnumarkadarins fer
eftir pvi hvort 6jafna (4) sé sénn eda 6soénn, p.e.a.s. hvort:

V(EM+V (VMFV (VM+V (VM>1 VG +1 (VG + KO+ (1G)
Samkvamt 6jéfnum (6) og (7) gildir a0:

V(M +1 (VM)>V LM+ (LM>V (VG +1, (VG (11)

Detta felur { sér ad tap stjérnvalda af pvi ad vinna ekki med adilum vinnumarkadarins ef
peir kjésa verdbdlgusamning vid pessar adstzedur er meira en tap vinnumarkadarins af
a0 velja lifskjarasamning vid somu adstadur.

Samkvaemt (8) og (9) gildir 20 I/, (VM)<1/, (I'G) og V' (VM)<1/_ (I’G). Skilyrdi
pess ad (4) gildi er ad:

I (VM+1, (VM- (VG-I (VG)>1, (VG +1 (VG-I (VM- (I'M) (12)

betta felur i sér ad avinningur adila vinnumarkadarins af stjornvold vinna med peim ad
framgangi verobolgusamnings verdur ad vera meiri en samanlagt tap lifeyrispega nt og
skattgreidenda nu af slikri samvinnu. Petta er uppfyllt ef ahrif verdbdlgu 4 kjor lifeyris-
pega og skattgreidenda koma fram med nagjanlega mikilli tof.

Einnig er rétt ad draga fram ad vel m4 vera ad

VM)V LM+ LM+ (LM>T7 (VM+V (VM) (KM (M) - (13)

b6 svo stjornvold kjosi ad vinna med adilum vinnumarkadarins a0 verdbodlgusamningi!
Pad er jafnvel mogulegt ad:

V(EM+V LM+ EM)> 1 (VM) (VM)+17 (M) 14

Fyrri méguleikinn kemur upp ef sameiginlegur avinningur lifeyrispega og niverandi og
verdandi skattgreidenda af lifskjarasamningi samanborid vid verdbodlgusamning er meiri
en sameiginlegur avinningur adila vinnumarkadarins eru af verdbdlgusamningi umfram
lifskjarasamning;

Eigi seinni méguleikinn ad koma upp purfa lifeyrispegar og skattgreidendur nitimans
20 hafa mikinn avinning af lifskjarasamningi samanborid vid verdbdlgusamning, Badir
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pessir hopar geta komid ad kosningum og kunna ad eiga sér malsmetandi talsmenn sem
stjornvold geta purft ad taka tillit til.

Séu 6jofnur (13) og/eda (14) uppfylltar 4 sama tima og 6jo6fnur (2) og (4) er komin
upp sd stada ad { tengslum vid kjarasamningsferlid kjosi stjornvold ekki pa nidurst6du
sem gefur mestan pjédhagslegan avinning,

Stjornvold purfa ad velta fyrir sér adkomu sinni ad lausn kjarasamninga { hverri
samningalotu fyrir sig. Adstedur eru ad sjalfsogou sibreytilegar og ekki gefid ad nidur-
stada stjérnvalda um adkomu { einum samningum sé flytjanleg yfir 4 nestu eda par-
nestu samningalotu. Reynslu- og fredirck hniga { pa att ad langvinn verdbdlga og/eda
verdbodlga sem stigmagnast stytti pann tima sem lidur frd pvi ad verdbodlga eykst par til
slemar afleidingar fyrir skattgreidendur og lifeyrispega komi fram i 6verdtryggdu um-
hverfi. Snuist 6j6fnumerkid { 6j6fnu (4) [og par med { 6j6fnu (12)] 4 sama tima og 6jafna
(2) heldur gildi sinu pa er komin sa stada upp ad ckkert Nash-jafnvagi er lengur { 6verd-
tryggda kjarasamningsleiknum.

6. Samningar i verdtryggdu umhverfi

Verdtrygging fjarskuldbindinga hefur { f6r med sér grundvallarbreytingar 4 samningsum-
hverfinu. Vidtek verdtrygging verdur til pess ad avinningur atvinnurekenda og launpega
af verdbolgusamningum verdur litill vegna pess a0 verdbolga hefur svipud ahrif a badi
skuldahlid og eignahlid efnahagsreikninga beggja adila. Forgangsrédun 1 téflu 2 og ein-
kunnagj6t 4 mynd 3 er dregin upp med hlidsjon af peim breytingum sem almenn verd-
trygging fjarskuldbindinga hefur 4 afkomu einstakra hépa { hagkerfinu.

Tafla 2. Ro66un umbodsmanna hagsmunaadila @ mogulegum nidurstédum
kjarasamningsleiksins i verdstédugleikaumhverfi par sem nidurstédur einstakra
kjarasamninga hafa ekki ahrif & verdbodlgustig

R60un valkosta

1. val 2. val 3. val 4. val
Atvinnurekendur LM VM LG VG
Launpegar LM VM LG VG
Lifeyrispegar LM LG VG VM
Skattgreidendur nd LM VM VG LG
Skattgreidendur framtidar | LM LG VG VM

Samkvamt linum 1 og 2 { t6flu 2 er abatasamast fyrir adila vinnumarkadarins ad gera
lifskjarasamning ad pvi gefnu ad stjérnvold vinni med peim. Samstarfslausn felur { sér
pessu tilviki a0 laun opinberra starfsmanna og batur almannatrygginga séu ekki hakkad
umfram almennar launahakkanir. Med pessum hetti er ekki aukid a skattbyrdi fyrirtekja
og launpega vegna tilfaerslna til adila utan vettvangs peirra. Séu stjornvold ekki tilbuin til
20 vinna med adilum vinnumarkadarins, vilji pau til demis haekka laun opinberra starfs-
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manna umfram laun 4 almennum markadim er abatasamast fyrir adila vinnumarkadarins
a0 gera verObodlgusamnig pvi pannig gera torvelda peir stjérnvéldum ad reka sjalfstzeda
launa-, tilfeerslu- og efnahagsstefnu. Samkvamt linum 1 og 2 i t6flu 2 gilda eftirfarandi
6j6fnur:

VALM)>V (VM>V (LG)>V (VG) (15)
og
VAM)>V, (VM)>1, (LG)>V, (VG) (16)

Samkvaemt linu 3 kemur lifeyrispbegum best ad gerdur sé lifskjarasamningur. Ekki er
endilega gefid ad kostur LM sé betri en kostur LG, pad feeri eftir pvi { hverju andstada
stjornvalda vid sampykktir adila vinnumarkadarins falist. Samkvamt linu 3 gildir eftir-
farandi 6jafna:

V(LM (LG)>T, (VG)>1, (M) (17)

Samkvaemt linu 4 kemur skattgreidendum nd best ad stjornvold vinni med adilum
vinnumarkadarins hvort heldur peir kjosa verobolguleid eda lifskjaraleid. Vegna verd-
tryggingar er po liklega ekki mikill munur 4 pvi fyrir launpega hvada leidir eru farnar
kostnadarlega séd. Hagsmunir skattgreidenda framtidar eru keimlikir hagsmunum lif-
eyrispega i verdtryggdu umhverfi. Sett fram { formi 6jatna eins og 4dur:

Vi @LM>V (VM)>V, (1G>, (LG) (18)
og
V AM>V (LG)>V (VG)>T (VM) (19)

7. Nash-jafnvaegi i kjarasamningsleiknum i verdtryggdu umhverfi
Ojofnurnar (15) og (16) tryggja nd ad Gjafna (3) er sénn og (2) er 6sénn. b.e.as. adilar
vinnumarkadarins kjosa nu fremur ad gera lifskjarasamning en verdboélgusamning.

Ojofaur (15) og (16) tryggja einnig ad

V ILM+V, (LM)>V (LG)+V, (LG) (20)
Ojafna (17) tryggir a0

Vi (EM)Z1 (LG) 1)
og Gjafna (18) ad

v, (LM)>17, (LG) 22)

Samanlagt tryggja 6j6fnur (20) til (22) ad 6jafna (5) og ekki 6jafna (4) er sénn. Par
med ma fullyrda ad lifskjarasamningur sé { Nash-jafnvagi { kjarasamningsleiknum vid
adstxdur verdtryggingar par sem sameiginlegur hagur adila vinnumarkadarins stendur
til pess ad gera lifskjarasamning. Stjornvold hafa allan hag af pvi ad vinna med adilum
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vinnumarkadarins a0 markmidum sliks samnings. Naist lifskjarasamningsnidurstada {
kjarasamningsleikinn hefur hvorugur adilinn dhuga 4 ad breyta sinu leikbragdi, p.c.a.s.
badir adilar eru anaegdir med pzr dkvardanir sem teknar voru pegar peir sja hvada
akvardanir gagnadilinn tekur.

8. Kjarasamningar og stofnanaramminn

Oft er spurt hvers vegna islenska hagkerfid sé eitt farra hagkerfa sem byr vid umfangs-
mikid kerfi formlegra verdtryggdra lanasamninga og par sem 6formlegar verdtryggingar
leika stort hlutverk badi { skatta- og tryggingarkerfinu og { samskiptum milli einkaadila.

Likanid sem sett er fram hér ad framan svarar spurningunni ad vissu marki. Sam-
kvaemt likaninu geta adstzdur { 6verdtryggdu umhverfi (forgangsrédun adila vinnu-
markadarins annars vegar og stjérnvalda hins vegar) verid pannig ad kjarasamningar
endi gjarnan a verdbolgunétunum pé svo lifskjarasamningsnidurstada geti verid jafn
hagfelld eda hagfelldari utfra heildarhagsmunum og langtimahagsmunum.

Verdtrygging fjarskuldbindinga breytir forgangsrédun adila vinnumarkadarins pann-
ig a0 verdbodlgusamningar verda tiltélulega éahugaverdur kostur i kjarasamningsferlinu.
Med pvi ad koma 4 verdtryggingu fjarskuldbindinga var kjarasamningsleikurinn { raun
endurskilgreindur pannig ad 6liklegra vaeri ad leikendur veldu verdboélgukostinn. Pad ma
pvi segja ad unnid hafi verid ad kerfisskipulagningu { anda Maskin, sbr. Iysingu McCain.

Island er ekki einsdzmi hvad vardar vidtzk samskipti adila vinnumarkadarins og
stjérnvalda { addraganda kjarasamninga. bvi ma spyrja af hverju ekki purfi ad beita verd-
tryggingu miklu vidar en raun ber vitni til ad koma { veg fyrir verdbodlgusamninga.'

Eins og sja ma af likaninu hér ad framan purfa adilar vinnumarkadarins sameiginlega
a0 hafa mikinn 4avinning af verdbolgusamningi jafnframt pvi sem pad veri mjég skad-
legt fyrir adila vinnumarkadarins ef stjérnvold kysu ad vinna gegn stefnumétun adilanna
i framhaldinu. Pessi skilyrdi voru einmitt uppfyllt 4 Islandi 4 Framsoéknararatugunum.

Stjornvold 16gdudu gengi kréonunnar pannig ad rekstrargrundvollur vaeri fyrir megin-
hluta atvinnulifsins. Hlidarahrif pessarar adgerdar var ad laga efnahagsreikninga margra
fyrirtaekja og jafnvel launpega cins og Iyst var ad framan. Skilyrdin fyrir verdbodlgunidur-
stoOu voru m.a. uppfyllt vegna pess hve litid og einhaft islenskt atvinnulif var 4 peim
tima sem til skodunar er.

En pratt fyrir petta var pad 6rdugt fyrir stjérnvold ad vidhalda rekstrargrundvelli
atvinnulifsins. Pad var ekki nég ad lekka gengid 60ru hvoru. Ymis konar milliferslur,
nidurgreidslur sumra adfanga og sérstok skattlagning annarra adfanga var naudsynleg til
a0 ,,finstilla® adgeroir. bvi ma @tla ad erfitt sé fyrir stjérnvold i floknara hagkerfi ad beita
hinum {slensku Framsoknararatugsadferdum { efnahagsstjérnun.

Likanid 20 ofan tekur ekki til innri virkni vinnumarkadsstofnana hér 4 landi. En
nefna ma ad smad vinnumarkadarins kann einnig ad hafa ytt undir verdbdlgulausnir.
Smad og einhafni islensks vinnumarkadarins vard til pess ad erfitt var ad bregdast vid
timabundnum eda varanlegum breytingum 4 frambodi eda eftirspurn eftir akvednum
tegundum vinnuafls 6dru visi en ad { gang fari vixlhakkanir launa 6likra launpegahdpa.

Pessu samhengi er stundum likt vid héfrungahlaup og pad var (og er jatnvel enn) sér-



506 STJORNMAL Fradigreinar
- & -
STJORNSYSLA

lega aberandi medal opinberra starfsmanna, en pé ekki einskordad vid pa. Setjum svo ad
eftirspurn adila utan rikiskerfisins eftir pjénustu kennara, lakna, hjakrunarfredinga eda
einhvers annars hops sem eru fjolmennur medal opinberra starfsmanna. Smam saman
flytja cinstaklingar (kennari, laknir, hjukrunarfraedingur) sig fra hinu opinbera og pad
gaetir fakkunar og jafnvel atgervisflétta medal opinberu starfsmannanna. Eftir nokkurn
prysting (hépuppsagnit, verkfallshotanir, verkfoll) eru laun vidkomandi héps hakkud
umfram adra. Pa lidur ekki 4 16ngu adur en hépar opinberra starfsmanna { samberilegri
20st6du eda 4 sému vinnust6d og peir, sem fyrst fengu hlutfallslega heekkun, taka til
sinna rada. Og pannig koll af kolli.

Dami um héfrungahlaup af pessu tagi ma finna vidar en 4 Islandi, (Gylfason &
Lindbeck, 1982). Umfang vixllaunahakkana fer eftir styrk verkalydsfélaga og pvi hversu
vidtek samflot verkalydsfélaga er, sja umfjollun Calmfors og fleiti, (Calmfors L., 1988),
(Calmfors & Driffill, 1988).

9. Nokkrar alyktanir og nidurstodur

Hefdi pjodarsattin arid 1990 verid moéguleg an verdtryggingarinnar? bvi verdur aldrei
svarad med oyggjandi haetti, en veigamikill lidur { svarinu er ad eftir ad farid var ad verd-
tryggja fjarskuldbindingar heettu skuldarar ad hafa hag af verdboélgu. Par med vard mun
audveldara en 4dur fyrir forsvarsmenn fyrirtekja og forsvarsmenn launpega ad leggja
aherslu 4 skadsemi verdbodlgunnar.

Verdtrygging fjarskuldbindinga sem leidd var i 16g 4rid 1979 med svokélludum
Olafslsgum métadi markmid adila 4 vinnumarkadnum eftir ad ahrifa laganna tok ad
geta. I stad pess ad mida kaupkrofur vid ad fa battar verdhakkanir sem fallid héfou
til fra sidasta samningi og eitthvad smavegis { vidbot var farid ad mida vid greidslu-
getu atvinnulifsins a0 gefinni hoflegri verdbolgu. Breytt kjarasamningsumhverfi voru
hlidaréhrif Olafslaga. Ovist er ad allir peir sem komu ad métun efnahagsstefnu 4 peim
tima hafi gert sér grein fyrir pvi. Kannski slysudust stjéornmalamenn til pess ad breyta
grundvallarreglum efnahagslifsins { jakvada att.

Af ymsum dstzdum er nu sprottin upp viotek hreyfing gegn verotryggingu. Margir
benda 4 20 kaupmattur launa hafi hrapad fra hruni,'* fasteignaverd hefur tekid dyfur og
gengistryged husnaxdislan hafa verid demd 6logmaet. Edlilega vildu margir vinna upp
eignatap og lekkadan kaupmatt. Vaeri hagt a0 na pessum markmidum med pvi einfald-
lega a0 afnema dkveedi Olafslaga um verdtryggingu fjarhagsskuldbindinga? Er hugsan-
legt ad afnim pessara akvada Olafslaga geti haft jafn jakvaed 4hrif 4 efnahagsumhverfid
og setning peirra hafdi 4 sinum tima? Sumir virdast dlita ad svo sé.

Med hlidsjon af greiningunni hér ad ofan og af stjornmalaumredunni { kringum
kosningar vorid 2013, ma alykta sem svo ad verdtryggingin sé enn sem fyrr tals-
verdur hemill 4 moguleika stjornmalamanna til ad kaupa sér vinszxldir med inni-
stedulitilum eda innistedulausum lofordum. Pad yrdi hins vegar aftur hagt ef
V. (VM)+FV, (VM>V (LM)+1V, (M), pad er ad avinningur launbpega og atvinnu-
rekenda af verdobolgukjarasamningum yroi meiri en avinningur peirra af hofsamari
lausnum. Endurskipulagning efnahagslifsins { kjélfar hrunsins getur vel ordid sa rammi
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sem dugar til 20 rydja verdtryggingunni ur vegi. P4 yrdi um hrid opin leid til ad endur-
taka s6gu aratuganna tveggja sem kenndir eru vid Framsokn — en um leid ahugavert ad
sja hvort nidurstadan yroi ekki 4 endanum eitthvad { likingu vid pad sem vard 1979, ad
akvaedi Olafslaga um verdtryggingu yrou endurvakin.

Aftanmalsgreinar

1 Hoéfundur stendur { pakkarskuld vid eftirtalda adila sem ymist lasu greinina { handriti eda veittu
upplysingar 4 ritunartimanum: Jén Sigurdsson fyrrverandi ridherra og bankastjora, Gudna Th. J6-
hannesson, Hannes G. Sigurdsson, Olaf Darra Andrason, Jén Baldvin Hannibalsson, Prainn Egg-
ertsson, Porvald Gylfason, Sigranu Davidsdéttur, Bjarna Braga Jénsson, ritstjora og prja ritryna
Stjérnmala og stjornsyslu. Einn ritryna kom med tillégu ad stuttum heitum 4 mégulegum leikja-
nidurstédum 1 fraedilegum hluta ritgerdarinnar. Mar Jénsson professor og hlaupari las lokadtgatu
og leidbeindi um ordalag og malfar. Hoéfundur ber einn dbyrgd 4 peim misségnum eda villum sem
enn kunna ad leynast { fraségninni.

2 Miklu skipti ad fa ,,pekkt” nafn til ad vera dbyrgdarmadur vixils. Pannig var svokéllud ,,vixlahilla® {
lesstofu Alpingishussins par sem vixileydubl60 fra 6llum helstu bankastofnunum og bankadtibuum
landsins voru til taks innan um bréfsefni og umslég merkt Alpingi. Vixlacydubl6din hafa liklega
ekki verid til skrauts parna.

3 Olafur Jéhannesson, formadur Framséknarflokksins 1968-1979, vard fyrst radherra 1971 og lauk
sidasta radherraskeidi sinu 1983. Framsoknarflokkurinn atti adild ad rikisstjérn 1971-1989 fyrir
utan tepa fjéra manudi 1979-1980 pegar minnihlutastjérn Alpyouflokksins var vid vold.

4 Olafslég eru svo kollud vegna pess ad Olafur Jéhannesson, pa forsatisradherra, lagdi frumvarp um
radstafanir { efnahagsmalum fram { eigin nafni par sem ekki var samstada innan rikisstjérarinnar
um 20 leggja frumvarpid fram sem stjornarfrumvarp (Porgrimur Gestsson, 2007). Jén Baldvin
Hannibalsson segir i ritdomi um bok bPorgrims Gestssonar: ,,Verdtryggingarkaflinn var ad mestu
verk Jons Sigurdssonar, forstbdumanns DPjédhagsstofnunar, sidar pingmanns og radherra.” (Jon
Baldvin Hannibalsson, 2007). Detta stadfesti Jon Sigurdsson { t6lvupdstsamskiptum vid héfund {
febraar 2013.

5  Lifeyrissparnadur félks { almennu lifeyrissjodunum, sem 4atti lifeyrissparnad { 6verdtryggdum sj60-
um, brann upp og pau réttindi, sem greidd idgjold 4 timabilinu 1969-1980 veita, eru nanast einskis
virdi.

6 Kerfid hafdi einkenni datlanabiskapar { peim skilningi ad akvardanir um fjarfestingaverkefni voru
teknar { reykfylltum herbergjum par sem 6nnur sjénarmid en ardsemi vogu pungt. Fjarfestingalana-
sjoOunum var ekki sett neitt heildstett markmid. Pannig gat pad audveldlega gerst a0 sampykktir
eins anga kerfisins stongudust 4 vid sampykktir annars anga: Lanveitingar til hafnarframkvaemda
gatu verid stodvadar medan lanveitingar til skipakaupa, tilgangslitlar an hafnarframkvamdanna, gatu
veri®d heimiladar.

7 Kjarasamningarnir vorid 1989 voru sidustu kjarasamningar fyrir pjédarsatt. Peir folu { sér kaup-
hakkanir langt umfram framleioniaukningu. Rikisstjérnin lofadi ad fella gengid um 2,5% a manudi
til ad atvinnulifid gzeti stadid undir hakkununum. (Hannes G. Sigurdsson télvupdstsamskipti).

8  Algengt var a0 leggja saman upphzdir a 6liku verdlagi { almennri umfj6llun 4 8. og 9. aratugnum.
Pannig fékkst ekki rétt mynd af raunverulegum kostnadi vid ymis verkefni a bord vid hafnargerd 4
famennum st6dum eda adrar verklegar framkvamdir par sem framkvemdatimi var mérg ar.

9 McCain vitnar til nidurstédu Maskin sem benti 4 a0 nota megi nidurst6dur samkeppnisleikja til a0
bua til samskiptakerfi (e. Social mechanism design).

10 Pad ma hugsa sér ad val adila vinnumarkadarins sé¢ nidurstada ur leik, sem peir hafi pegar leikid
til enda 4dur en peir snua sér til hins opinbera. Lita ma 4 pann kjarasamningsleik sem radleik (e.
Sequential game) par sem adilar vinnumarkadarins byrja 4 ad gera upp sin 4 milli hvernig skiptingu
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mogulegs sameiginlegs avinnings leiksins 4 seinni stigum yroi skipt. Ariel Rubinstein beitti sam-
keppnisleikshugmynd Nash til a0 segja fyrir um nidurstédu { slikum leik (Rubinstein, 1982). Paola
Manzini (Manzini, 1998) og Andrew Oswald (Oswald, 1985) gefa gott yfirlit yfir hvernig nidur-
st6du Rubinstein hefur verid beitt til ad greina samskipti adila vinnumarkadarins.

11 A sama tima tvofaldadist arleg fiarmunamyndun atvinnuvega (var 42% af 1990 magninu 4rid 1970
en jokst jafnt og pétt og var 96% arid 1980). Arleg fjarmunamyndun { ibudarhisnaedi var 55% af
1990 magninu 4rid 1970, en var ordin ivid meiri en 1990 magnid arid 1980). Sja toflu 2.8 { bjédhags-
reikningaskyrslu Pjédhagsstofnunar, (Pjédhagsstofnun, 1994). Lakkun skulda heimila og fyrir-
tackja er pvi ekki tilkomin fyrir tilstilli afskuldunar (e. deleveraging) heldur vegna lackkandi verdgildis
skuldanna.

12 Nefna ma ad svokollud Verdbolgunefnd, sem skiladi skyrslu arid 1978, eyddi talsverdou pudri { ad
fjalla um Sheppileg ahrif verdbolgu 4 erlendar lantékur og erlenda lanast6du pjédarbusins.

13 Verdtrygging er ekki alveg 6pekkt fyrirbaeri annars stadar en 4 Islandi. Visa ma til Brasiliu og Israel
i pvi sambandi, einmitt tv6 16nd sem hafa glimt vid verdbdlgu.

14 Samkvemt Hagstofu {slands er kaupmattur launa um 11% leegri { arslok 2012 en hann var { upphafi
ars 2008. Flesta Islendinga grunadi liklega 4 arinu 2008 ad kaupmatturinn pa veri ekki sjalfber.
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