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Útdráttur 

Þegar hækkun á verðlagi er viðvarandi í ákveðinn tíma er talað um verðbólgu en hún hefur 

verið talsvert mikil á Íslandi undanfarna áratugi. Sjaldnast hefur verið um verðhjöðnun að 

ræða hér á landi og fór verðbólgan hæst í 84,3% yfir tólf mánaða tímabil árið 1983 og hefur 

verið að meðaltali 15,9% á ári frá árinu 1940 til dagsins í dag. Þetta er gríðarlega mikil 

verðbólga í ljósi þess að verðbólgumarkmið Seðlabanka Íslands sem tekið var upp 2001 er 

2,5% með vikmörk upp á 1,5%. Frá upptöku þess hefur verðbólgan verið 6,4% að meðaltali á 

ári og vantar því nokkuð upp á að markmið Seðlabankans náist.  

Atvinnuleysi hefur aftur á móti verið með lægra móti hér á landi og hefur oftar en ekki verið 

skortur á vinnuafli þar til síðastliðin þrjú ár. Frá árinu 1980 hefur atvinnuleysi á Íslandi verið 

að meðaltali 2,5% en rannsóknir benda til þess að vinnumarkaðurinn sé í jafnvægi þegar 

atvinnuleysi mælist um 2,5%-3,5% og hefur því frá árinu 1980 einungis verið um 

jafnvægisatvinnuleysi að ræða. Árið 2009 mældist atvinnuleysi hins vegar að meðaltali 8% og 

hefur verið 8,8% það sem af er árinu 2010.  

Í kjölfar efnahagshrunsins í október 2008 hefur verðbólga aukist gríðarlega og atvinnuleysi er 

hærra en áður hefur þekkst hér á landi. Í því samhengi er áhugavert að skoða hvort tengsl séu 

á milli verðbólgu og atvinnuleysis og hvaða áhrif aukning á þessum hagstærðum hefur á 

efnahag heimilanna í landinu.  

 

 

  



 

 

 

Formáli 

Verkefni þetta er lokaverkefni til BS-gráðu í viðskiptafræði við Háskólann á Bifröst. 

Verkefnið er 16 ECTS af 180 ECTS námi. Verkefnið var unnið á tímabilinu mars til ágúst 

2010 undir leiðsögn Guðmundar Ólafssonar lektors við Háskólann á Bifröst. 

Miklar breytingar hafa orðið í efnahagslífi Íslendinga á þeim rúmum tveimur árum sem liðin 

eru frá falli þriggja stærstu banka landsins haustið 2008. Verðbólga hefur aukist mikið í 

kjölfar efnahagshrunsins og er atvinnuleysi meira en verið hefur frá árinu 1940. Í verkefninu 

verður farið fræðilega yfir þá þætti sem tengjast verðbólgu og atvinnuleysi. Skoðuð var þróun 

þessara þátta hér á landi undanfarin ár og reynt að finna samhengi á milli aukinnar verðbólgu 

og aukins atvinnuleysis og áhrif verðbólgu og atvinnuleysis á heimilin í landinu.  

Verkefnið hefur höfundur unnið sjálfstætt og í samræmi við reglugerð og þær kröfur sem 

Háskólinn á Bifröst gerir til lokaverkefna til BS-prófs. 

Þakkir fær leiðbeinandi minn Guðmundur Ólafsson lektor við Háskólann á Bifröst fyrir 

aðstoðina við verkefnið. Einnig fá Ingibjörg Jónsdóttir og Hrafnhildur Mooney miklar þakkir 

fyrir yfirlestur á verkefninu ásamt öllum þeim sem veittu stuðning með einum eða öðrum 

hætti meðan á verkefninu stóð.  
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1. Inngangur 

Hagvöxtur, stöðugt verðlag og full atvinna eru ein mikilvægustu markmið hagstjórnar í hverju 

landi. Þessi markmið þurfa hins vegar ekki alltaf að fara saman. Verðbólga og atvinnuleysi 

eru tvö veigamestu vandamálin í efnahagsmálum iðnríkja sem búa við blandað hagkerfi. 

Staða heimilanna á Íslandi hefur verið erfið frá hruni þriggja stærstu bankanna haustið 2008 

og hefur þjóðin ekki farið varhluta af aukinni verðbólgu og atvinnuleysi á síðustu misserum. í 

Í janúar 2009, þremur mánuðum eftir bankahrun, fór tólf mánaða verðbólgan einungis upp í 

rúm 18%. (Seðlabanki Íslands, án dags. b) og á sama tíma var atvinnuleysi á Íslandi 6,6% en 

var í september 2008, mánuði fyrir bankahrun, einungis 1,3%. (Vinnumálastofnun, án dags. a) 

Í kjölfar hrunsins hefur því verðbólga verið talsvert mikil og atvinnuleysi aukist til muna.  

Í ljósi þessara aðstæðna í efnahagslífi Íslendinga er markmið þessa verkefnis að skoða tengsl 

verðbólgu og atvinnuleysis ásamt áhrifum þessara stærða á heimilin í landinu undanfarin 

misseri. 

Í verkefninu verður leitast við að svara eftirfarandi spurningum: 

Verðbólga og atvinnuleysi, er hægt að greina tengsl þar á milli eða eru þetta 

sjálfstæðar stærðir í hagkerfinu? 

Hvaða áhrif hafa breytingar á verðbólgu og atvinnuleysi á efnahag heimilanna í 

landinu? 

Til að svara þessum spurningum byggir höfundur verkefnið að mestu leyti á upplýsingum úr 

fræðibókum í hagfræði ásamt útgefnum gögnum frá Seðlabanka Íslands og Hagstofu Íslands. 

Þá er rýnt í upplýsingar frá greiningardeildum íslensku bankanna auk fréttamiðla til aukins 

skilnings á efninu. Í fyrri hluta verkefnisins er farið í fræðilega umfjöllun um verðbólgu og 

atvinnuleysi ásamt því að skoða hver áhrifin eru af þessu tvennu sem og kenningar þekktra 

hagfræðinga um samspil þessara stærða. Rakin verður þróun verðbólgu og atvinnuleysis á 

Íslandi undanfarna áratugi. Í síðari hluta verkefnisins verður farið yfir peningastefnu 

Seðlabanka Íslands og aðgerðir hans og stjórnvalda til að stemma stigu við aukinni verðbólgu 

og atvinnuleysi. Í lok verkefnisins verður efni þess tekið saman og niðurstöður settar fram.  
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2. Verðbólga 

2.1.  Almennt um verðbólgu 

Íslendingar hafa undanfarna áratugi barist við mikla verðbólgu og meiri en almennt þekkist í 

flestum þróuðum ríkjum. Talað er um verðbólgu þegar um viðvarandi hækkun á almennu 

verðlagi yfir ákveðinn tíma er að ræða en almennt verðlag á við meðalverð vöru og þjónustu á 

markaði. Viðvarandi hækkun þýðir að hækkunin er laus við árstíðabundnar og 

tilviljunarkenndar hækkanir sem geta orðið á vörum. Verðgildi peninga minnkar í verðbólgu 

og þannig minnkar það verðmæti sem hægt er að fá fyrir hverja krónu. (Seðlabanki Íslands, án 

dags. a) 

Almennt er talið að mikil verðbólga sé neikvæð fyrir hagkerfið en þó er talið nauðsynlegt að 

hafa einhverja lágmarks verðbólgu svo ekki komi til verðhjöðnunar. Verðhjöðnun er talin enn 

skaðlegri fyrir hagkerfi en verðbólga. Sýnt hefur verið fram á að mikil og breytileg verðbólga 

getur haft slæm áhrif á langtímahagvöxt. Eitt aðalmarkmið Seðlabanka Íslands er að halda 

verðlagi stöðugu og halda þannig verðbólgu í lágmarki þar sem stjórn peningamála hefur 

einungis áhrif á verðlag til langs tíma en ekki aðrar hagstærðir eins og hagvöxt eða atvinnu. 

(Seðlabanki Íslands, án dags. a) 

Verðlag er ekki mælt fyrir einstaka vöru heldur er verðlag meðalverð á vöru og þjónustu á 

markaði. Verðlag er ekki til sem krónutala heldur er það reiknað sem hlutfallsstærð. Til að 

mæla verðlag eru notaðar vísitölur en algengast er á Íslandi að nota neysluverðsvísitölu til að 

mæla verðbólgu. Vísitala neysluverðs er sennilega einn besti mælikvarðinn á almennt verðlag 

sem til er á Íslandi þrátt fyrir að hún sé ekki fullkomin. Sú vísitala mælir verð á neyslukörfu 

meðalfjölskyldu sem fundin er út annars vegar með neyslukönnun sem gerð er meðal 

neytenda og hins vegar með könnun þar sem Hagstofa Íslands kannar á nokkurra ára fresti 

hvaða vörur eru í hinni dæmigerðu neyslukörfu venjulegrar fjölskyldu á Íslandi. Hlutfallsleg 

breyting á neysluverðsvísitölunni yfir ákveðið tímabil eins og til dæmis tólf mánuði er síðan 

notuð sem mælikvarði á verðbólgu. (Sigurður Snævarr, 1993)  
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Til að reikna verðbólgu út frá neysluverðsvísitölu er þessi formúla notuð: 

 

 

2.2.  Tegundir verðbólgu 

Ýmsar ástæður geta verið fyrir því að verðbólga myndast í hagkerfi. Í fyrsta lagi 

eftirspurnarverðbólga en hún myndast þegar breyting verður á heildareftirspurn í hagkerfinu 

þannig að heildareftirspurnin eftir vöru eða þjónustu er meiri en framboðið. Þegar það gerist 

leitast markaðurinn eftir því að ná jafnvægi með því að hækka verð á vöru og þjónustu sem 

dregur úr eftirspurn þar til jafnvægi næst á ný. Við þessa breytingu á eftirspun hækkar verðlag 

og verðbólga eykst. (Sigurður Snævarr, 1993) Þegar peningamagn í umferð eykst meira en 

sem samsvarar vexti í þjóðarframleiðslu verður afleiðing þess einnig eftirspurnarverðbólga. 

Neytendurnir hafa meira magn peninga á milli handanna til að kaupa vöru og þjónustu en 

framboðið nær ekki að fylgja þessari auknu eftirspurn. Nokkrar ástæður geta legið að baki því 

að peningamagn í umferð eykst en Seðlabanki Íslands er sú stofnun sem hefur heimild til að 

prenta peninga á Íslandi og hefur þannig það tæki til að stýra verðbólgu.  

Peningamagn í umferð eykst til dæmis við halla á ríkisfjármálum. Seðlabanki getur einnig 

aukið peningamagn í umferð með því að kaupa ríkisskuldabréf. Þá eykst peningamagn í 

umferð ef kaupmáttarbreytingar eru umfram framleiðsluaukningu í hagkerfinu. (Gylfi Þ. 

Gíslason, 1981) Þegar peningamagn í umferð hefur aukist, aukast innlán viðskiptabankanna 

vegna þess að neytandinn eykur sparnað sinn þegar hann hefur meiri peninga milli handanna. 

(Mankiw & Taylor, 2006) Peningarnir eru þá lagðir inn í viðskiptabankana sem endurlána 

peningana að undanskildu því hlutfalli sem þeim er skylt að halda eftir samkvæmt 

bindiskyldu Seðlabankans en bindiskylduhlutfallið er núna 2%. (Seðlabanki Íslands, 2010) 

Við endurútlánin margfaldast peningamagn í umferð eins og sést á mynd 2.1.  
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Mynd 2.1.  Heildarframboð peninga 

 

  

Önnur tegund af verðbólgu er kostnaðarverðbólga en hún myndast þegar verðhækkanir verða 

af völdum snöggra hækkana á framleiðslukostnaði þannig að verð á vörum og þjónustu 

hækkar. Framleiðendur velta þannig kostnaðarhækkunum yfir í verðið til neytenda. Ólíkt 

eftirspurnarverðbólgunni, minnkar framboðið þegar um kostnaðarverðbólgu er að ræða. Í 

kjölfar efnahagshrunsins í lok árs 2008 og veikingar íslensku krónunnar hafa innfluttar vörur 

og þjónusta hækkað gríðarlega mikið og hefur verðlag hækkað að sama skapi. Undanfarið 

hefur því verið um kostnaðarverðbólgu að ræða hér á landi. Ástæðan fyrir því að framboð 

minnkar er að eftir því sem verðteygni vörunnar er meiri getur framleiðandinn sett minni 

hækkanir út í verðið til neytenda án þess að eftirspurnin breytist. Þetta á til dæmis við þegar 

laun hækka umfram framleiðni í hagkerfinu eða þegar annar kostnaður hækkar umfram 

aukningu á framleiðslu. (Sigurður Snævarr, 1993) 
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3. Atvinnuleysi 

3.1. Almennt um atvinnuleysi 

Vinnuafl er skilgreint sem sá hluti mannfjöldans sem er á vinnufærum aldri, á Íslandi er það 

fólk á aldrinum 16-74 ára, sem vill og getur stundað vinnu. Fólk sem hefur leitað sér að vinnu 

síðastliðnar fjórar vikur og er tilbúið til að hefja störf á næstu tveimur vikum. (Mankiw & 

Taylor, 2006) Samsetningu vinnuafls má skýra nánar með jöfnunni hér að neðan þar sem L 

stendur fyrir vinnuafl, E fyrir þann fjölda sem hefur vinnu og U stendur fyrir fjölda þeirra sem 

eru án atvinnu.  

 

Atvinnuleysisstig er mælt sem hlutfall þeirra sem eru án atvinnu af vinnuaflinu í heild. 

Atvinnuleysisstigið er táknað sem u og jöfnuna má sjá hér að neðan. 

 

Atvinnuþátttaka er skilgreind sem hlutfall vinnuafls af mannfjölda. 

 

Þar sem p stendur fyrir atvinnuþátttöku og P fyrir mannfjölda. (Mankiw & Taylor, 2006) 
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Hagstofa Íslands áætlar fjölda atvinnulausra með vinnumarkaðsrannsóknum en skilgreining 

hennar á atvinnulausum er svohljóðandi: 

 

 Atvinnulausir teljast þeir sem ekki voru í starfi í viðmiðunarvikunni, geta hafið störf 

innan tveggja vikna frá því rannsóknin er gerð og uppfylla auk þess eitthvert                   

eftirfarandi skilyrða: 

1. Hafa verið virkir í atvinnuleit sl. fjórar vikur að viðmiðunarviku meðtalinni. 

2. Hafa fundið starf sem byrjar seinna, þó ekki síðar en innan þriggja mánaða. 

3. Bíða eftir að vera kallaðir til vinnu. (Hagstofa Íslands, án dags. a) 

 

Hjá Vinnumálastofnun Íslands er einnig haldið utan um tölur atvinnulausra en í þeim tölum er 

stuðst við þá aðila sem skráðir eru sem atvinnulausir hjá vinnumiðlunum. Þá er skilgreining á 

vinnuafli mismunandi sem þýðir að nefnari jöfnunnar u = ( U / L ) * 100 er ekki sá sami og 

þar af leiðandi verður niðurstaða mælinga þessara stofnanna ekki sú sama. Mælingar 

Hagstofu Íslands og Vinnumálastofnunar eru því ekki byggðar á sömu gögnum og geta því 

gefið ólíkar niðurstöður um hlutfall atvinnulausra á hverjum tíma. (Seðlabanki Íslands, 2004) 

Munurinn á tölum um hlutfall atvinnulausra frá Hagstofu annars vegar og Vinnumálastofnun 

hins vegar hefur verið í kringum 0,1% og allt upp í 1,6% þegar hann var mestur. 

Vinnumarkaðskannanir Hagstofunnar gefa betri mynd af stöðunni eins og hún er á þeim tíma 

sem þær eru gerðar heldur en gögn Vinnumálastofnunar. Þegar atvinnuleysi eykst er það oft 

meira samkvæmt gögnum Hagstofunnar en Vinnumálastofnunar en ástæðan er talin vera sú að 

að kannanir Hagstofunnar nái til atvinnulausra þegar samdráttur verður í efnahagslífinu áður 

en þeir skrá sig hjá vinnumiðlun. Þessu er svo öfugt farið þegar atvinnuástand lagast en þá 

nær könnun Hagstofunnar strax til þeirra sem hafa fengið vinnu en hafa enn ekki látið taka sig 

af skrá vinnumiðlunarinnar. (Seðlabanki Íslands, 2004) 

 

3.2.  Tegundir atvinnuleysis 

Hægt er að skipta atvinnuleysi í nokkra flokka eftir því hvaða ástæður liggja að baki. Fyrst má 

nefna leitaratvinnuleysi, öðru nafni eðlislægt atvinnuleysi eða jafnvægisatvinnuleysi. Það er 

ólíkt öðrum tegundum atvinnuleysis vegna þess að það er óhjákvæmilegt í hagkerfi sem tekur 

stöðugum breytingum og er til staðar hjá öllum hópum óháð kyni, aldri og menntun. Á 

vinnumarkaði hafa vinnuafl og vinnuveitendur ekki fullkomnar upplýsingar um þau störf sem 
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í boði eru eða það vinnuafl sem leitar eftir vinnu hverju sinni og því tekur tíma fyrir 

starfsmenn að finna rétta starfið og vinnuveitanda að finna rétta starfskraftinn. 

Leitaratvinnuleysi stafar af því að atvinnuleit tekur tíma eins og til dæmis þegar fólk kemur úr 

námi og leitar sér að starfi í samræmi við menntun og áhuga eða þegar fólk skiptir um starf. 

Leitaratvinnuleysi veldur litlum áhyggjum í hagkerfinu vegna þess að það stendur oftast nær 

yfir í stuttan tíma. (Mankiw & Taylor, 2006) 

Hagsveifluatvinnuleysi fylgir hagsveiflum efnahagslífsins. Þegar samdráttur verður í 

efnahagslífinu eykst atvinnuleysi en minnkar að sama skapi við uppsveiflu. Með auknum 

samdrætti draga fyrirtæki saman og við það minnkar eftirspurn eftir vinnuafli og atvinnuleysi 

eykst. Sjá má skýrt dæmi um þetta á undanförnum misserum á Íslandi þar sem atvinnuleysi 

hefur aukist gríðarlega í kjölfar efnahagshrunsins og er mun meira en áður hefur þekkst hér á 

landi. (Mankiw & Taylor, 2006) 

Þegar eftirspurn eftir vöru minnkar, til dæmis í kjölfar breytinga, framþróunar í tækni eða 

breytinga á neyslu þá myndast það sem við köllum kerfislægt atvinnuleysi sem stafar af því 

að framboð vinnuafls verður meira en eftirspurnin eftir því. (Mankiw & Taylor, 2006)  

 

3.3.  Orsakir atvinnuleysis 

Ýmsar ástæður geta legið að baki atvinnuleysi, öðru en því náttúrulega leitaratvinnuleysi sem 

eðlilegt er hverju sinni. Samkvæmt Mankiw & Taylor (2006) ber þar helst að nefna 

lágmarkslaun, verkalýðsfélög og afkastalaun en atvinnuleysi getur einnig skapast þegar 

tryggingakerfið veitir atvinnulausum hærri bætur en lágmarkslaun eru hverju sinni. Þá sér fólk 

sér hag í því að hækka tekjur sínar með því að þiggja atvinnuleysisbætur í stað þess að stunda 

vinnu á lágmarkslaunum.  

Þegar lágmarkslaun eru í hagkerfinu, annað hvort samkvæmt kjarasamningum eða lögbundin, 

myndast ójafnvægi á markaðnum milli framboðs á vinnuafli og eftirspurnar fyrirtækja og þá 

skapast atvinnuleysi. Virk lágmarkslaun eru þau laun sem ríkja á markaði og eru hærri en þau 

væru ef jafnvægi væri milli framboðs og eftirspurnar á vinnuafli. Þegar virk lágmarkslaun eru 

á markaði dregur úr eftirspurn fyrirtækjanna eftir vinnuafli vegna þess að þau þurfa að greiða 

hærri laun á meðan framboð vinnuafls eykst vegna þess að launin eru hærri en ef markaðurinn 

væri í jafnvægi. (Mankiw & Taylor, 2006) Á mynd 3.1. má sjá áhrif lágmarkslauna á 

atvinnuleysi myndrænt. 
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Mynd 3.1. Atvinnuleysi vegna virkra lágmarkslauna á markaði 

 

      Heimild: Mankiw & Taylor 

 

Verkalýðsfélög eru samtök launþega á vinnumarkaði. Í 1. gr. laga um stéttarfélög og 

vinnudeilur segir: „Rétt eiga menn á að stofna stéttarfélög og stéttarfélagasambönd í þeim 

tilgangi, að vinna sameiginlega að hagsmunamálum verkalýðsstéttarinnar og launtaka 

yfirleitt.“ (Lög um stéttarfélög og vinnudeilur, nr. 80/1938) Í þessu felst að verkalýðsfélög 

eiga að „... gæta hagsmuna þeirra manna sem hafa lífsviðurværi sitt af því að selja vinnu sína 

gegn ákveðnu kaupgjaldi.“ (Alþýðusamband Íslands, án dags. a) Verkalýðsfélögin vinna 

þannig í þágu launþega og berjast fyrir réttindum þeirra.  

Þegar verkalýðsfélög semja fyrir launþega um lágmarkslaun sem eru hærri en jafnvægislaun á 

markaði myndast atvinnuleysi vegna þess að framboð vinnuafls eykst þegar launin hækka en 

eftirspurn fyrirtækjanna eftir vinnuafli minnkar. Skiptar skoðanir eru um það hvort 

verkalýðsfélög séu góð eða slæm fyrir hagkerfið. Gagnrýnendur verkalýðsfélaga segja að með 

því að hækka lágmarkslaun launþega upp fyrir jafnvægislaun frjáls markaðar séu félögin að 

draga úr eftirspurn eftir vinnuafli sem hefur í för með sér aukið atvinnuleysi ásamt því að 

lækka laun annarsstaðar í hagkerfinu. Þeir sem eru hlynntir verkalýðsfélögum benda aftur á 

móti á að þau séu nauðsynlegt mótvægi við fyrirtækin til að vinna að réttindum launþega þar 

sem fyrirtækin gætu annars ráðið öllu sem varðar launþegana. Þeir hafa einnig bent á að 

verkalýðsfélögin séu af hinu góða fyrir fyrirtækin vegna þess að þau hjálpa fyrirtækjunum að 
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bregðast við kröfum launþeganna um aðstæður, öryggi og réttindi. Verkalýðsfélögin eru 

þannig ein, sameiginleg rödd allra starfsmanna sem auðveldara er að bregðast við heldur en 

kvörtunum hvers og eins starfsmanns. (Mankiw & Taylor, 2006) 

Kenningin um afkastalaun er einnig ein ástæðan fyrir því atvinnuleysi alltaf er til staðar í 

einhverju mæli í öllum hagkerfum þar sem fyrirtæki greiða laun umfram jafnvægislaun þrátt 

fyrir að atvinnuleysi sé til staðar. Þegar fyrirtæki greiða laun eftir kenningunni um afkastalaun 

minnkar starfsmannaveltan og verður starfsfólkið þannig færara í sínu starfi með tímanum. Þá 

aukast einnig afköst þess og heilsufar verður betra. Afkastalaun eru hærri en jafnvægislaun á 

frjálsum markaði og eiga að hvetja starfsmenn til að sinna vinnu sinni betur sem aftur skilar 

fyrirtækjum meiri skilvirkni og aukinni hagkvæmni. Afkastalaun skapa þannig atvinnuleysi 

líkt og þegar um lágmarkslaun er að ræða eins og gerist þegar verkalýðsfélögin hafa afskipti 

af launaþróun þar sem allar þrjár ástæðurnar valda því að laun eru hærri en jafnvægislaun á 

markaði. (Mankiw & Taylor, 2006) 

Á Íslandi eiga allir launamenn og sjálfstætt starfandi einstaklingar á aldrinum 16-70 ára rétt á 

atvinnuleysisbótum hafi þeir áunnið sér tryggingarétt. Þeir þurfa jafnframt að uppfylla skilyrði 

um að vera atvinnulausir en þau eru: Að vera búsettir á Íslandi, vera virkir í atvinnuleit, vera 

vinnufærir og tilbúnir til að taka hvaða starfi sem í boði er á Íslandi. (Vinnumálastofnun, án 

dags. b) Atvinnuleysisbótum er ætlað að milda áhrif tekjumissis af völdum atvinnuleysis hjá 

einstaklingum en atvinnuleysisbætur geta einnig aukið atvinnuleysi. Sé tryggingakerfi þannig 

að atvinnuleysisbætur er hærri en lágmarkslaun letja atvinnuleysisbæturnar einstaklinga til að 

leita sér að nýrri vinnu í kjölfar atvinnumissis. Einnig minnkar það hvatann fyrir fólk sem 

missir vinnu að leita sér að annarri vinnu og eykur líkur á að fólk hafni vinnu sem það telur 

ekki henta nógu vel meðan það hefur kost á atvinnuleysisbótum. Þannig geta þær aukið 

atvinnuleysi þrátt fyrir að markmiðið með þeim sé fyrst og fremst að skapa öryggi fyrir þá 

einstaklinga sem missa vinnu. (Mankiw & Taylor, 2006) 

 

 



 

10 

 

4. Kenningar hagfræðinga um verðbólgu og atvinnuleysi 

4.1.  Almennt um kenningarnar 

Margar kenningar eru til um sambandið milli verðbólgu og atvinnuleysis. Oftast er talað um 

tvær meginkenningar innan hagfræðinnar, klassísku kenninguna annars vegar sem var mótuð 

á síðustu öld og margir hagfræðingar horfa til. Hins vegar er það kenning John Maynard 

Keynes en þrátt fyrir að kenningar Keynes hafi haft mikil áhrif í heiminum hafa þær ætíð 

verið umdeildar og telja margir að þær eigi ekki við lengur. Töluverð umræða hefur þó 

skapast umkenningar hans að undanförnu þar sem menn vilja meina að þær eigi betur við 

þegar kreppa ríkir í efnahagskerfinu, líkt og verið hefur frá efnahagshruninu í lok árs 2008. 

Núna hallast flestir hagfræðingar að einhverskonar samblandi á milli klassísku kenningarinnar 

og kenningar Keynes. 

Árið 1958 kom A.W. Phillips fram með Phillips kúrfuna sem lýsir bráðasambandinu milli 

verðbólgu og atvinnuleysis. Til skemmri tíma er neikvætt samband milli verðbólgu og 

atvinnuleysis samkvæmt Phillips. Í kenningu sinni segir hann að samfélagið geti til skamms 

tíma valið milli verðbólgu og atvinnuleysis. (Mankiw & Taylor, 2006)  

Hagfræðingarnir Milton Friedman og Edmund Phelps sýndu fram á það skömmu fyrir 1970 

að ekki væri samband milli verðbólgu og atvinnuleysis til langs tíma og bentu á að Phillips-

kúrfan væri lóðrétt þegar vinnumarkaðurinn væri í jafnvægi. Til lengri tíma litið getur 

verðbólga þó valdið atvinnuleysi þar sem verðbólga er afleiðing of mikillar þenslu í 

efnahagslífi þjóðar. Með aukinni verðbólgu eykst framleiðslukostnaður fyrirtækja sem þurfa 

þá að draga saman og getur það leitt til uppsagna og aukins atvinnuleysis í þjóðfélaginu. 

(Mankiw & Taylor, 2006)  

 

4.2.  Klassíska kenningin og kenning Keynes 

Klassíska kenningin er sú kenning sem margir hagfræðingar nota til að útskýra verðbólgu til 

lengri tíma. Samkvæmt klassísku kenningunni er það ekki hlutverk ríkisvaldsins að breyta 

hagstjórnuninni í takt við sveiflur efnahagslífsins. Hlutverk þess í peningastjórn er að halda 

samræmi á milli peningaframboðs og þjóðaframleiðslu til að koma í veg fyrir verðbólgu. 

Framleiðsluþættir eru fullnýttir í hagkerfinu til langs tíma og er því jafnan full afkastageta í 

hagkerfinu samkvæmt klassísku kenningunni. Það merkir að þegar heildareftirspurnin eykst 

aukast þjóðartekjurnar ekki sem eftirspurninni nemur og verður því aukin verðbólga afleiðing 
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af þessari auknu eftirspurn en þetta má sjá myndrænt á myndinni hér að neðan. (Mankiw & 

Taylor, 2006) 

Mynd 4.1. Áhrif aukningar á heildareftirspurn samkvæmt klassísku kenningunni 

 

 

Öfugt við klassísku kenninguna þá sagði Keynes að ríkisvaldið ætti að stýra 

heildareftirspurninni í samfélaginu til að hafa áhrif á hagstjórnina. Hann taldi mikilvægt að 

halda jafnvægi milli eyðslu og sparnaðar til að koma í veg fyrir kreppu og aukna verðbólgu. 

Með því að auka atvinnu og koma peningum í hagkerfinu af stað taldi hann 

margföldunaráhrifin af því vera á mill 2 og 3 sem þýðir að fyrir hverja krónu sem notuð er 

umfram tekjur þegar kreppa ríkir verða til verðmæti upp á tvær eða þrjár krónur. Keynes sagði 

því að þrátt fyrir að atvinnan væri án tilgangs líkt og að grafa skurð til þess eins að moka ofan 

í hann aftur þá væri nauðsynlegt að skapa atvinnu á krepputímum og koma peningaflæði í 

hagkerfinu þannig í gang aftur til að sporna gegn verðbólgu og atvinnuleysi. (Mankiw & 

Taylor, 2006) Þá lagði Keynes einnig áherslu á það í kenningu sinni að framleiðsluþættir gætu 

verið vannýttir til lengri tíma litið og aukin heildareftirspurn myndi því leiða til aukinna 

þjóðartekna án þess að verðbólga aukist í sama mæli þar sem aukningin á þjóðartekjum komi 

til vegna vannýttra framleiðsluþátta. Þetta má sjá myndrænt á mynd 4.2. hér á næstu síðu. 
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Mynd 4.2. Áhrif aukningar á heildareftirspurn samkvæmt kenningu Keynes 

 

 

Eins og áður sagði eru kenningar Keynes umdeildar og telja margir að hagkerfið muni alltaf 

leita jafnvægis við fulla nýtingu á framleiðsluþáttum vegna hinnar ósýnilegu handar 

markaðarins, ólíkt því sem Keynes hafði sýnt fram á. Milton Friedman taldi að kenningar 

Keynes gætu leitt til lítillar framleiðslu og hárrar verðbólgu.  

 

4.3.  Kenning A. W. Phillips 

Árið 1958 birti hagfræðingurinn A.W. Phillips grein þar sem hann lýsir því hvernig 

sambandið milli atvinnuleysis og verðbólgu til skamms tíma er neikvætt. Þegar þjóðfélag 

glímir við mikla verðbólgu er lítið atvinnuleysi en þegar verðbólga er lág er atvinnuleysi 

mikið. (Mankiw & Taylor, 2006) 

Til skamms tíma getur samfélagið þannig valið milli verðbólgu og atvinnuleysis en ekki er 

hægt að velja bæði lága verðbólgu og lítið atvinnuleysi á sama tíma sem þó væri besti 

kosturinn. Stjórnvöld geta dregið úr atvinnuleysi á næstu misserum á kostnað aukinnar 

verðbólgu með því að örva heildareftirspurnina. Til þess að draga úr verðbólgu til skamms 

tíma geta stjórnvöld slegið á heildareftirspurnina og þannig aukið atvinnuleysi og minnkað 

verðbólgu á móti. Þessu neikvæða sambandi milli verðbólgu og atvinnuleysis til skamms tíma 
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er lýst með Phillips-kúrfunni. (Mankiw & Taylor, 2006) Mynd 4.3. sýnir Phillips-kúrfuna til 

skamms tíma. 

Mynd 4.3. Phillips- kúrfan til skamms tíma 

 

             Heimild: Mankiw & Taylor 

 

Phillips-kúrfan sýnir hvernig verðbólga og atvinnuleysi leiða af sér hliðrun á 

heildareftirspurnarkúrfunni, upp eða niður eftir heildarframboðskúrfunni til skemmri tíma 

litið. Þegar heildareftirspurnin eykst, hliðrast eftirspurnarferillinn til hægri og jafnvægi næst í 

punktinum B þar sem atvinnuleysi hefur minnkað og verðbólga aukist. (Mankiw & Taylor, 

2006) Á mynd 4.4. má sjá myndrænt hvernig heildareftirspurning hefur áhrif á verðbólgu og 

atvinnuleysi samkvæmt Phillips-kúrfunni. 
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Mynd 4.4. Heildarframboð og heildareftirspurn til skamms tíma 

 

            Heimild: Mankiw & Taylor 

 

4.4.  Kenningar Milton Friedman og Edmund Phelps 

Ný kenning kom fram árið 1968 þegar hagfræðingurinn Milton Friedman birti ritgerð sína þar 

sem hann sýndi fram á það að til lengri tíma litið væri ekki hægt að sjá samband milli 

verðbólgu og atvinnuleysis. Á svipuðum tíma kom hagfræðingurinn Edmund Phelps fram og 

niðurstaða hans var sú sama. Þeir sýndu fram á að aukið peningamagn í umferð í hagkerfinu 

hefði ekki áhrif á þá þætti sem hafa áhrif á atvinnuleysið hverju sinni og því væri ekki 

samband milli verðbólgu og atvinnuleysis til langs tíma. (Mankiw & Taylor, 2006) Farið var 

yfir þá þætti sem hafa áhrif á atvinnuleysi í kaflanum um atvinnuleysi en þeir eru áhrif 

lágmarkslauna í hagkerfinu, hversu virk verkalýðsfélögin eru, vægi afkastalauna, þegar 

fyrirtæki eru með afkastalaun þar sem laun eru greidd eftir afköstum starfsmanna og 

skilvirkni atvinnuleitar en það er það atvinnuleysi sem skapast þegar fólk er að leita sér eftir 

vinnu sem hentar menntun og áhuga þess í stað þess að grípa fyrsta lausa starfið sem býðst. 

Friedman og Phelps vildu því meina að til lengri tíma þá væri Phillips-kúrfan lóðrétt þegar 

atvinnuleysi væri í jafnvægi. Ef peningamagn í umferð er aukið hægt og rólega helst 

verðbólga lítil og atvinnuleysi er í jafnvægi eins og sést í punktinum A á myndinni hér að 

neðan. Þegar peningamagn í umferð er aukið hraðar mun verðbólgan aukast og hliðrun verður 

á langtíma Phillips-kúrfunni úr punktinum A í punkt B en atvinnuleysi helst áfram í jafnvægi. 

Atvinnuleysi helst þannig í jafnvægi til lengri tíma óháð því hvernig peningamagn í umferð 

hefur áhrif á verðbólguna. (Mankiw & Taylor, 2006)   Mér má sjá hvernig Phillips-kúrfan er 

lóðrétt til langs tíma og atvinnuleysi helst í jafnvægi óháð því hvernig verðbólgan sveiflast 
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Mynd 4.5. Phillips- kúrfan til langs tíma 

 

                                  Heimild: Mankiw & Taylor 

 

Samkvæmt þeim Friedman og Phelps eykst heildareftirspurnin í hagkerfinu og AD 1 hliðrast 

til hægri í AD 2 á myndinni hér að neðan þegar peningamagn í umferð eykst. Við aukna 

heildareftirspurn hækkar verðlag úr P1 í P2, verðbólga eykst og færist úr punktinum A á 

Phillips-kúrfunni í punktinn B. Á þessum myndum má sjá að við þessar breytingar á 

heildareftirspurninni þá helst landsframleiðslan óbreytt og atvinnuleysi er enn í jafnvægi 

þegar horft er til lengri tíma. (Mankiw & Taylor, 2006) 

Mynd 4.6. Heildarframboð og heildareftirspurn til langs tíma 

 

               Heimild: Mankiw & Taylor 
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Phelps setti einnig fram væntingabætta Phillips-kúrfu þar sem sýnt var fram á að 

verðbólguvæntingar líðandi stundar hefðu áhrif á samspil verðbólgu og atvinnuleysis í 

framtíðinni. Ef verðbólga er há núna er líklegra að framtíðarvæntingar um verðbólgu verði 

hærri. Phelps komst að þeirri niðurstöðu að ekki væri hægt að hafa áhrif á 

langtímaatvinnuleysi með því að nota eftirspurnarstjórnun í gegnum peningamálastefnu eða 

opinber fjármál. (Seðlabanki Íslands, 2007)  

Phelps vildi þannig benda á að lægra atvinnuleysi og hærri verðbólga núna myndi ýta væntri 

verðbólgu upp á við. Með þessari framsetningu Phelps sést að viðfangsefni hagstjórnar hverju 

sinni er að finna þjóðfélagslega hagkvæma ferla fyrir verðbólgu og atvinnuleysi. (Seðlabanki 

Íslands, 2007) 

 

4.5.  Kenning Arthur Okun 

Hagfræðingurinn Arthur M. Okun sýndi fram á það árið 1964 að tölfræðilegt samband væri á 

milli atvinnuleysis og hagvaxtar. Gögn Okun voru bandarísk og taldi hann að samkvæmt þeim 

drægist atvinnuleysi saman um 0,3% fyrir hvert hagvaxtarstig. Nú í seinni tíð hefur verið sýnt 

fram á með nýjum haggögnum og rannsóknum að þetta samband er ekki stöðugt og það getur 

verið misjafnt milli landa.  

Margir þættir hafa áhrif á hagvöxt og atvinnuleysi. Þegar niðursveifla verður í efnahagslífinu 

fækkar vinnustundum og afköst minnka áður en atvinnuleysi eykst sem nemur minnkun 

hagvaxtarins. Í kjölfar efnahagshrunsins hér á landi dró töluvert mikið úr yfirvinnu 

starfsmanna og starfsstundum fækkaði að sama skapi en atvinnuleysi hefur ekki aukist í 

samræmi við minni hagvöxt á undanförnum árum. Nú á seinni tímum hafa mælingar sýnt að 

atvinnuleysi sé næmara fyrir heildareftirspurn hagkerfisins heldur en hagvextinum. 

(Wikipedia, án dags.) 
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5. Þróun verðbólgu og atvinnuleysis 

5.1.  Almennt um þróun verðbólgu og atvinnuleysis 

Í þessum kafla verður skoðuð þróun verðbólgu og atvinnuleysis á Íslandi. Stiklað verður á 

stóru frá seinni heimstyrjöld til dagsins í dag. Í lokin verður svo þróun verðbólgu og 

atvinnuleysis borin saman og kannað hvort einhver tengsl séu á milli þróunar þessara þátta hér 

á landi síðastliðin ár.  

 

5.2.  Þróun verðbólgu 

Á tímum seinni heimsstyrjaldarinnar var mikil verðbólga á Íslandi en stríðum fylgir jafnan 

mikið þensluskeið og í kjölfarið eykst verðbólga. Á árunum 1940-1944 var að jafnaði 24% 

verðbólga á Íslandi en hún fór hæst í 43,2% í febrúar árið 1943. Á þessum árum voru það 

helst innlendar vörur sem hækkuðu í verði og munaði þar mest um breytingar sem gerðar voru 

á verðlagningu á landbúnaðarvörum. (Sigurður Snævarr, 1993) 

Eftir stríðslok fór verðlag á vöru og þjónustu talsvert lækkandi. Áramótin 1947 og 1948 var 

gripið til efnahagsaðgerða sem leiddu til mikillar verðhjöðnunar og var verðbólga einungis 

um 1%-2% árin 1948 og 1949 vegna þeirra aðgerða. Í þessum aðgerðum voru 

innflutningshöftin stórlega hert og tekið var upp á því að skammta neysluvarning sem hafði 

þau áhrif að verðbólga minnkaði töluvert. (Sigurður Snævarr, 1993) 

Eftir fjögurra ára skeið þar sem verðlag hafði lækkað gríðarlega tók við þriggja ára 

verðbólguskeið frá 1950 til 1952 þegar stríð braust út í Kóreu. Kóreustríðið hafði í för með 

sér mikla verðbólgu um allan heim þegar verð á eldsneyti og öðru hráefni rauk upp. Á Íslandi 

mældist verðbólgan 32% árið 1950 og 35% árið 1951. Árið 1952 dró talsvert úr verðbólgunni 

og mældist hún 14% það árið. (Sigurður Snævarr, 1993) 

Næstu sjö árin eða til ársins 1959 þegar stríðinu lauk í Kóreu rénaði verðbólga í heiminum. 

Verðbólgan var þó enn talsverð á Íslandi en hana má að miklu leyti rekja til kjarasamninganna 

sem gengið var frá árið 1955 eftir að sex vikna verkfall hafði staðið yfir. Næstu ellefu ár eða 

frá 1960 til ársins 1971 var að meðaltali 13% verðbólga á ári sem var þá orðin talsvert há 

samanborið við verðbólgu erlendis.  

Verðbólgan hélt áfram að vera mikil hér á landi næstu árin og fór úr 10,4% árið 1972 í 49% 

árið 1975. Mikil uppsveifla kom í kjölfar kreppunnar sem hafði einkennt lok 7. áratugarins og 
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var aukning peningamagns í umferð mikil á þessum tíma. Heildareftirspurn jókst mikið og 

ríkisfjármálin stóðu ekki í nógu vel. Opinberar álögur voru miklar og höfðu breytingar á 

gengisfyrirkomulagi í heiminum mikil áhrif á gengi krónunnar sem féll hratt. Stjórnvöld 

reyndu að lækka gengi krónunnar með jöfnu millibili sem skilaði sér í gríðarlegum halla á 

ríkisfjármálum. Verðbólga hjaðnaði lítillega næstu tvö árin og var komin í um 25% á 

ársgrundvelli vorið 1977. Þá voru „sólstöðusamningar“ undirritaðir sem fólu í sér að laun 

yrðu vísitölubundin að fullu og grunnlaun hækkuðu verulega, áhrifa vegna þessara samninga 

gætti í efnahagi og stjórnmálaumhverfi landsins í mörg ár. (Sigurður Snævarr, 1993) 

Hækkun olíuverðs var mikil og hækkaði verðbólga erlendis töluvert á tímabilinu sem hafði 

nokkur áhrif til Íslands. Næstu sex árin voru einnig erfið ár efnahagslega á Íslandi og 

einkenndust af mikilli verðbólgu. Á Íslandi var helsti áhrifavaldur þessa mikla 

verðbólguskeiðs sú breyting sem varð á launum og verðlagi vegna samninganna sem gerðir 

voru 1977 og nærðir voru með gengisfellingum með reglulegu millibili þessi ár. 

Efnahagshorfur voru ekki góðar, þorskstofninn fór minnkandi ásamt því að loðnuveiðarnar 

hrundu. Árið 1983 var verðbólgan komin í hæstu hæðir og fór í 84,3% á því tólf mánaða 

tímabili. Í kjölfar þessa var gripið til aðgerða sem fólu í sér gengisfellingu, bann við 

vísitölubindingu launa og í framhaldinu var tekin upp stefna stöðugs gengis. Með þeim 

aðgerðum hjaðnaði verðbólgan hratt og fór í stað þess að nálgast þriggja stafa tölu, í tæp 30% 

árið 1984. (Sigurður Snævarr, 1993) 

Áhrif aðgerðanna 1983 höfðu gífurleg áhrif á kaupmátt launa sem skertist vegna afnáms 

verðtryggingarinnar. Aðilar vinnumarkaðarins aðlöguðu sig nýjum launamálum án 

verðtrygginga en sú aðlögun átti eftir að skipta sköpum í verðbólguhjöðnun næstu ára. 

Verðbólga var í kringum 30% árin 1984 og 1985 en var svo rúm 20% að meðaltali næstu 

fjögur árin. (Sigurður Snævarr, 1993) 

Næstu ár þar á eftir var ástandið betra en árið 1990 var verðbólgan komin niður í 14,8% yfir 

árið og lækkaði svo enn frekar. (Sigurður Snævarr, 1993) Frá árinu 1991 til og með 2000 var 

verðbólgan að meðaltali 3,2%. Árið 2001 tók Seðlabanki Íslands upp verðbólgumarkmið sem 

var 2,5% með 1,5% vikmörkum. Meðalverðbólgan þessi ár var því lítillega fyrir ofan 

verðbólgumarkmiðin en innan vikmarka. (Hagstofa Íslands, án dags. b) 

Í þessi rúmu 60 ár, frá 1940 til og með 2000 var meðalverðbólgan á ársgrundvelli 17,5% en 

frá 2001 þegar verðbólgumarkmiðið var tekið upp til júní 2010 hefur meðalverðbólga verið á 

ársgrundvelli 6,4% þrátt fyrir mikið verðbólguskot í kjölfar efnahagshrunsins árið 2008. 
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(Hagstofa Íslands, án dags. b) Hér fyrir neðan má sjá línurit yfir þróun verðbólgunnar yfir 

þetta tímabil eða frá 1940 til og með 2000. 

Mynd 5.1. Þróun verðbólgu á Íslandi árin 1940 – 2000 

 

                          Heimild: Hagstofa Íslands og Haglýsing Íslands 

 

Árið 2001 varð svo talsverð breyting til batnaðar hvað verðbólgu varðar á Íslandi. Þegar 

Seðlabanki Íslands tók upp verðbólgumarkmið þar sem markmiðið er að halda verðbólgu um 

2,5% með 1,5%. Árangurinn birtist hægt til að byrja með og fyrstu tvö árin eftir að markmiðið 

var tekið upp var 12 mánaða verðbólgan að meðaltali 5,8% en fór svo lækkandi. Næstu þrjú 

árin voru betri og var meðalverðbólgan þau ár rétt ofan við verðbólgumarkmiðið en þó innan 

vikmarka þar sem tólf mánaða verðbólgan mældist að meðaltali 3,1%. Mikið góðæri 

einkenndi árin 2006 og 2007 með aukinni heildareftirspurn sem kom af stað aukinni 

verðbólgu. Á þessum tíma fór verðbólgan hæst í 8,6% í ágúst 2006 en tók svo aftur að hjaðna 

hægt og rólega milli mánaða þar til í lok árs 2007. Á þeim tíma var gengi íslensku krónunnar 

farið að veikjast töluvert og í kjölfarið jókst verðbólga nokkuð og komst í tveggja stafa tölu í 

apríl 2008, í fyrsta skipti eftir að verðbólgumarkmiðið var tekið upp rúmum sjö árum áður. 

Verðbólgan hélt áfram að aukast þar til hún náði hámarki frá árinu 2001 eða 18,6% í janúar 

2009, einungis tveimur mánuðum eftir efnahagshrunið. Í kjölfarið hóf Seðlabanki Íslands 

lækkunarferli stýrivaxta til að reyna að ná tökum á verðbólgunni. Það gekk ágætlega en á einu 

ári eða þar til í janúar 2010 hafði verðbólgan hjaðnað um 12% og var komin niður í 6,6%. Það 
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sem af er ári 2010 hefur verðbólgan haldist á svipuðu róli en þó heldur farið lækkandi og er 

meðaltalsverðbólgan það sem af er ári 7,3%. (Hagstofa Íslands, án dags. b) Mynd 5.2 sýnir 

þróun verðbólgu í sambanburði við verðbólgu markmið Seðlabankans frá því það var tekið 

upp árið 2001. 

Mynd 5.2. Þróun verðbólgu í samanburði við verðbólgumarkmið Seðlabanka Íslands árin       

2001-2010 

 

                      Heimild: Hagstofa Íslands 

 

5.3.  Þróun atvinnuleysis 

Öfugt við verðbólguna hefur atvinnuleysi verið fremur lítið á Íslandi samanborið við önnur 

lönd og hefur mælst með því lægsta innan OECD ríkjanna ásamt því að hér á landi mælist 

atvinnuþátttaka sú mesta og unnar vinnustundir á hvern starfsmann einna flestar. 

Vinnumarkaðurinn á Íslandi hefur verið talinn fremur sveigjanlegur samanborið við önnur ríki 

og ennfremur eru greiðslur bóta frekar hóflegar en talið er að þetta tvennt sé aðalástæða þess 

hve vinnumarkaðurinn hér er skilvirkur. (Fjármálaráðuneytið, 2009) Atvinnuleysi hefur þó 

aukist talsvert á síðustu árum og þá sérstaklega í kjölfar efnahagshrunsins í október 2008. 

Atvinnuleysi sem hlutfall af mannafla var töluvert hér á landi á fjórða áratug síðustu aldar en 

mældist undir 1% frá lokum seinni heimsstyrjaldarinnar til níunda áratugs tuttugustu 

aldarinnar að undanskildum árunum 1967-1968 þegar atvinnuleysi fór upp í um 2,5%. Í 
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upphafi tíunda áratugarins fór atvinnuleysi að aukast hér á landi í kjölfar mikils og 

langvarandi samdráttar í þjóðarbúskapnum á þessu tímabili. (Sigurður Snævarr, 1993)  

Frá árinu 1991 til ársins 1998 var atvinnuleysi sem hlutfall af mannafla að meðaltali 3,7% á 

ári en minnkaði eftir það. Frá 1999 til ársins 2001 var lítil breyting á atvinnuleysi en það var 

1,5% að meðaltali þessi þrjú ár. Árið 2002 jókst atvinnuleysi úr 1,4% árið áður í 2,5% að 

jafnaði á mánuði og hélst svipað næstu þrjú árin eða 2,8% að meðaltali á mánuði til ársins 

2006 þegar það lækkaði niður í 1,3%. Árin 2006 og 2007 var mikil uppsveifla á Íslandi og 

atvinnuleysi mældist einungis um 1,1% að jafnaði á mánuði og hélst svipað þar til í október 

2008, þegar efnahagshrunið varð. (Vinnumálastofnun, án dags. a) Þróun atvinnuleysis sem 

hlutfall af mannafla frá árinu 1980 allt þar til nú má sjá á myndinni hér að neðan. 

Mynd 5.3. Þróun atvinnuleysis á Íslandi árin 1980-2010 

 

       Heimild: Hagstofa Íslands 

 

Segja má að atvinnuleysi allt til ársins 2008 hafi að jafnaði verið jafnvægisatvinnuleysi eða 

náttúrulegt atvinnuleysi þar sem umfangsmiklar hagrannsóknir benda til þess að jafnvægis-

atvinnuleysi á Íslandi sé á bilinu 2,5%-3,5%. (Fjármálaráðuneytið, 2009)  

Í kjölfar efnahagshrunsins í október 2008 urðu miklar breytingar á atvinnuleysi á Íslandi sem 

jókst gríðarlega á mjög skömmum tíma. Í september 2008 mældist atvinnuleysi 1,3% en var 

þegar í október komið upp í 1,9%. Á næstu sex mánuðum jókst atvinnuleysi hér á landi um 
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7,2% og var komið í 9,1% í apríl 2009 sem er með því allra mesta sem þekkst hefur hér á 

landi. Frá því í apríl 2009 hefur atvinnuleysið haldist nokkuð stöðugt á bilinu 7,2%-9,3% en 

hefur heldur minnkað nú á vormánuðum. (Hagstofa Íslands, án dags. c)  

Þann 12. júlí 2010 voru birtar nýjar tölur frá Vinnumálastofnun þar sem sést að atvinnuleysi 

fer minnkandi og var komið niður í 7,6% í júní 2010 frá fyrri mánuði þegar það var í 8,3%. 

(Vinnumálastofnun, án dags. a) Gissur Pétursson forstjóri Vinnumálastofnunar bendir á að 

fækkun atvinnulausra frá maímánuði megi að nokkru leyti rekja til árstíðabundinnar fækkunar 

en greinilegt sé að atvinnuleysi sé samt sem áður á nokkru undanhaldi frá því sem verið hefur. 

(Vísir, 2010) 

Meðfylgjandi er mynd sem sýnir nánar þróunina á atvinnuleysi sem hlutfall af mannafla á 

þessu tímabili frá september 2008 til og með maí 2010.  

Mynd 5.4. Þróun atvinnuleysis á Íslandi frá september 2008 – júní 2010 

 

         Heimild: Hagstofa Íslands 

 

Þrátt fyrir að atvinnuleysi hafi aukist mikið hér á landi frá lokum árs 2008 er atvinnuleysi ekki 

meira hér á landi en að meðaltali í öðrum löndum. Á öðrum ársfjórðungi 2009 var 

atvinnuleysi til dæmis meira meðal landa innan evrusvæðisins heldur en á Íslandi og hátt í 

helmingi hærra í þeim löndum sem verst standa hvað varðar atvinnuleysi eins og á Spáni og í 
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Lettlandi. Önnur ríki glíma við minna atvinnuleysi en við Íslendingar en það eru þau lönd sem 

komu hvað skást út úr efnahagskreppunni eins og Noregur og Holland. (Íslandsbanki, 2009)  

Sveigjanleiki vinnumarkaðarins á Íslandi er mikill og hefur hann skipt sköpum og valdið því 

að atvinnuleysi mælist ekki meira en raun ber vitni. Ennfremur hefur hann auðveldað aðlögun 

þjóðarbúskaparins eftir að efnahagskreppan skall á. Brottflutningur vinnuafls hefur verið 

mikill, bæði erlendir ríkisborgarar sem sóttu vinnu hér á landi fyrir kreppu sem og Íslendingar 

sem hafa leitað atvinnu erlendis. Fjöldi vinnustunda hefur minnkað mikið og yfirvinna sem 

var í mörgum tilfellum nánast eins og hluti af venjulegum vinnutíma þekkist nú varla og 

hlutastörfum hefur fjölgað. Með þessum sveigjanleika og aukinni framleiðni hefur 

vinnuaflsnotkunin dregist saman um rúm 16% frá miðju ári 2008 án þess að atvinnuleysi hafi 

aukist í sama mæli. Launakostnaður hefur ekki hækkað eins og búist var við og hefur 

launakostnaður á hverja framleidda einingu í landinu dregist saman. Þetta skýrir að hluta til að 

verðbólga jókst ekki meira en raun bar vitni í kjölfar hins mikla falls íslensku krónunnar. 

(Seðlabanki Íslands, 2010) 

Í þessari yfirferð um þróun atvinnuleysis á Íslandi undanfarna áratugi hefur ekki verið tekið 

sérstaklega tillit til ástíðabundins atvinnuleysis en samkvæmt mælingum sem gerðar hafa 

verið eru skýrar árstíðasveiflur í atvinnuleysi hér á landi. Atvinnuleysi eykst yfir vetrartímann 

en virðist minnka á móti yfir sumartímann. Árstíðarsveiflurnar sveiflast í takt við náttúrulegt 

atvinnuleysi hverju sinni en sveiflur eru ekki eins greinilegar þegar atvinnuleysi er minna. Þá 

sveiflast atvinnuleysi meira eftir árstíðum á landsbyggðinni en á höfuðborgarsvæðinu en talið 

er að það helgist fyrst og fremst af því að meiri vertíðarvinna sé til staðar á landsbyggðinni 

yfir sumartímann. (Fjármálaráðuneytið, 2009) 

 

5.4.  Samanburður á þróun verðbólgu og atvinnuleysis 

Samkvæmt kenningunni um náttúrulegt atvinnuleysi leitar atvinnuleysi alltaf í jafnvægi óháð 

verðbólgu. Efnahagslíf Íslands einkenndist af mikilli verðbólgu allt fram til 1990 en 

atvinnuleysi hér á landi var undir 2% sem var mjög lítið samanborið við önnur lönd en 

vinnumarkaðurinn hér á landi einkenndist á þessum tíma af mikilli spennu. Þegar verðbólgan 

hjaðnaði upp úr 1990 jókst atvinnuleysi talsvert umfram það sem Íslendingar höfðu vanist og 

fór í 5% árið 1995 en hún minnkaði fljótlega aftur. (Sigurður Snævarr, 1993)  
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Eins og kemur fram í kaflanum um þróun atvinnuleysis er eðlilegt atvinnuleysi á Íslandi á 

bilinu 2,5%-3,5% þannig að markaðurinn var fljótur að leita aftur í jafnvægi. 

(Fjármálaráðuneytið, 2009) Upp úr 1995 minnkaði atvinnuleysi á ný og verðbólgan var undir 

verðbólgumarkmiðum. Meðalatvinnuleysi árin 1995 til og með 1998 var 4% á ári en meðal-

verðbólgan á ársgrundvelli var einungis 1,9% eða 0,6% undir verðbólgumarkmiðinu. Á 

þessum tíma var atvinnuleysi því talsvert meira en verðbólgan. Verðbólgan hækkaði svo 

talsvert næstu þrjú árin og var að meðaltali 5% á ári en atvinnuleysi minnkaði og var að 

meðaltali 1,5% á þessu tímabili.  

Árin 2002 og 2003 hjaðnaði verðbólgan talsvert en atvinnuleysi jókst lítillega og var komið 

upp í 3,4% að meðaltali árið 2003. Næstu þrjú árin jókst verðbólga talsvert enda hófst þenslu-

skeið á þeim tíma hér á landi og atvinnuleysi dróst saman. Árið 2007, þegar uppsveiflan var í 

hámarki á Íslandi, hjaðnaði verðbólgan um um 1,6% milli ára og atvinnuleysi hélt áfram að 

minnka og mældist að meðaltali einungis 1% árið 2007. Frá 2007 til dagsins í dag má sjá að 

verðbólga hefur aukist töluvert hér á landi ásamt því að atvinnuleysi hefur aukist talsvert og er 

nú meira en Íslendingar eiga að venjast. Því má sjá jákvætt samband milli verðbólgu og 

atvinnuleysis undanfarin þrjú ár. (Hagstofa Íslands, án dags. b) (Hagstofa Íslands, án dags. c)  

Mynd 5.5. Samanburður á þróun verðbólgu og atvinnuleysis árin 1980-2010 

 

                           Heimild: Hagstofa Íslands 
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Þegar þróun verðbólgu og atvinnuleysis á Íslandi er skoðuð fyrir þetta tímabil má sjá að 

neikvætt samband er þar á milli til skamms tíma ef undanskilið er það samdráttarskeið sem 

varað hefur frá árinu 2007 þar sem sjá má jákvætt samband milli þessara stærða. Leiða má 

líkur að því að ekki sé samband á milli verðbólgu og atvinnuleysis til langs tíma. Þegar næga 

atvinnu er að fá og atvinnuleysi er í lágmarki eykst verg landsframleiðsla sem eykur þenslu í 

þjóðfélaginu. Þensla veldur aukinni heildareftirspurn sem aftur veldur hækkun á almennu 

verðlagi sem verður til þess að verðbólga eykst að sama skapi. (Mankiw & Taylor, 2006) 
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6. Áhrif verðbólgu og atvinnuleysis 

6.1.  Almennt um áhrif verðbólgu og atvinnuleysis 

Áhrif verðbólgu og atvinnuleysis geta verið gríðarleg á heimili landsins ásamt því að hafa 

áhrif í atvinnulífinu. Með aukinni verðbólgu minnkar kaupmáttur heimilanna, hækki laun ekki 

í samræmi við verðbólguna. Verðtrygging lána minnkar eignamyndun vegna þess að 

verðtryggingin bætist við höfuðstól lánanna og hækkar þannig skuldina meðan verð 

eignarinnar stendur í stað eða jafnvel lækkar. Þegar atvinnuleysi eykst fjölgar þeim heimilum 

sem verða fyrir tekjuskerðingu. Með tekjuskerðingu minnkar greiðslugeta heimilanna og 

erfiðara er að greiða af skuldbindingum og framfleyta fjölskyldunni. 

 

6.2. Áhrif á kaupmátt 

Með kaupmætti launa er átt við hversu mikið einstaklingur getur keypt fyrir heildarlaun sín, 

óháð því hvort hann getur ráðstafað öllum laununum sjálfur. Þannig er ekki búið að taka tillit 

til beinna skatta þegar talað er um kaupmátt launa. (Vísindavefurinn, 2000) Ef laun 

einstaklinga hækka um 5% á ákveðnum tíma og verðbólga er 5% á þessum sama tíma hefur 

kaupmáttur launa einstaklinga ekkert breyst. Hafi launahækkanir aftur á móti verið 5% en 

verðbólga 4% hefur kaupmáttur launa aukist um 1% á þessu tímabili. Ef verðbólgan aftur á 

móti er meiri en launahækkanir, hefur kaupmáttur launa minnkað sem mismuninum nemur. 

(Alþýðusamband Íslands, án dags. b) 

Ráðstöfunartekjur eru allar þær tekjur sem einstaklingur hefur til ráðstöfunar að frádregnum 

greiðslum til hins opinbera. Ráðstöfunartekjur eru því tekjur einstaklinga eftir að tekið er tillit 

til beinna skatta og greiðsla frá hinu opinbera eins og til dæmis barnabóta og vaxtabóta. 

(Vísindavefurinn, 2000) 

Þegar kaupmáttur launa er reiknaður út eru breytingar á föstum mánaðarlaunum skoðaðar og 

launavísitalan reiknuð út en Hagstofu Íslands sér um þá útreikninga. Þá er launavísitalan borin 

saman við vísitölu neysluverðs til að finn út kaupmáttarbreytinguna. Hafi launavísitala 

hækkað umfram vísitölu neysluverðs, hafa raunlaun hækkað. (Vísindavefurinn, 2000) 

Í ágúst 2009 hækkuðu laun einungis um 0,03% frá mánuðinum á undan samanborið við 

0,46% hækkun í sama mánuði árið 2008. Á þessum sömu mánuðum jókst atvinnuleysi úr 

1,2% í ágúst 2008 í 7,7% í ágúst 2009. (Hagstofa Íslands, án dags. c) Þessi mikli munur er 
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skýrt merki þess að ástand á vinnumarkaði hefur versnað til muna frá efnahagshruninu í lok 

árs 2008 með meira atvinnuleysi en Íslendingar eiga að þekkja, með hópuppsögnum og í 

sumum tilfellum beinum lækkunum á nafnlaunum. (Íslandsbanki, 2009)  

Í kjölfar þess að launhækkanir hafa verið litlar sem engar og atvinnuleysi aukist hefur 

verðbólgan aukist og raunlaun einstaklinga þannig minnkað hratt. Kaupmáttur launa á Íslandi 

hefur ekki verið lægri frá því í árslok 2002. (Íslandsbanki, 2009) 

Mynd 6.1.  Kaupmáttur launa 2004-2009 

 

             Heimild: Íslandsbanki 

 

Frá og með 1. júní 2010 voru lágmarkslaun á almennum vinnumarkaði 165.000 kr. samkvæmt 

kjarasamningum Samtaka atvinnulífsins og aðildarsamtaka ASÍ. Ef þessi laun eru borin 

saman við vísitölu neysluverðs sést að kaupmáttur þessara launa er nú 2,5% hærri en í 

ársbyrjun 2008. Kaupmáttur lágmarkslauna hefur því aukist þrátt fyrir að kaupmáttur launa 

hafi almennt samkvæmt launavísitölu Hagstofu Íslands dregist saman um 13,5% eins og sjá 

má á meðfylgjandi mynd hér fyrir neðan. (Samtök atvinnulífsins, 2010) 
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Mynd 6.2.  Þróun kaupmáttar lágmarkslauna frá ársbyrjun 2008 í samanburði við 

almenna kaupmáttarþróun 

 

               Heimild: Samtök atvinnulífsins 

 

Í kjölfar alþjóðlegu efnahagskreppunnar sem skall á í lok árs 2008 hafa miklar breytingar átt 

sér stað á vinnumarkaðnum á Íslandi sem og annarsstaðar í heiminum. Nafnlaun hafa lækkað 

talsvert í þeim atvinnugreinum sem verst urðu úti í kjölfar kreppunnar. Þá hefur dregið 

verulega úr atvinnuþátttöku og fjölda unninna vinnustunda ásamt því að atvinnuleysið hefur 

stóraukist og er nú meira en Íslendingar hafa átt að venjast fram að þessu. Þrátt fyrir að 

atvinnuþátttaka hér hafi minnkað að undanförnu er hún enn með þeim mestu samanborið við 

önnur lönd. Unnar vinnustundir á hvern einstakling eru einnig með þeim flestu hér á landi þó 

að þeim hafi einnig fækkað í kjölfar kreppunnar. Meðalfjöldi unninna vinnustunda var hér á 

landi 44,7 stundir á viku á fyrsta ársfjórðungi 2009. Á sama tímabili í Tyrklandi voru unnar 

52,3 stundir og var það eina landið sem var fyrir ofan Ísland, fæstar stundir voru unnar á 

Írlandi eða 39,5 stundir á viku. (Íslandsbanki, 2009) 

Árið 2008 var hlutfall fólks á aldrinum 15-64 ára sem var með einhverjum hætti virkt á 

íslenskum vinnumarkaði 83,6% en meðalatvinnuþátttaka í löndum innan evrusvæðisins var 

66,1%. Sviss er það land sem kemst hvað næst Íslandi í atvinnuþátttöku en þar var hún 

rúmlega 4% minni. Í Tyrklandi var atvinnuþátttaka hvað minnst árið 2008 eða 45,9% eða 

37,7% minni þátttaka en á Íslandi. (Íslandsbanki, 2009) 
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Mynd 6.3.  Atvinnuþátttaka árið 2008 

 

    Heimild: Íslandsbanki 

 

6.3.  Áhrif á eignamyndun 

Mikið hefur mætt á heimilunum í kjölfar efnahagshrunsins í október 2008. Með aukinni 

verðbólgu, veikingu krónunnar og auknu atvinnuleysi hefur efnahagur heimilanna versnað. 

Stór hluti skuldbindinga heimilanna er annað hvort í formi verðtryggðra eða gengistryggðra 

lána og í sumum tilfellum var jafnvel bæði um verðtryggð og gengistryggð lán að ræða. 

Skuldir og greiðslubirgði heimilanna hafa því hækkað gríðarlega á þessum tíma.  

Á Íslandi tíðkast að verðtryggja skuldir og innlán sem eru til lengri tíma en þriggja ára. En 

verðtrygging er breytilegir vextir sem miðast við vísitölu neysluverðs. Fjármunir eru 

verðtryggðir til þess að tryggja að endurgreiðslur í framtíðinni haldi verðgildi sínu frá þeim 

degi sem til þeirra er stofnað, í stað þess að skerðast vegna verðbólgu. Hækkun verðlags og 

þar af leiðandi aukin verðbólga hefur því þau áhrif að höfuðstóll langtímaskulda hækkar og 

eykur þar með greiðslubirgðina.  

Árið 2008 var verðbólgan í janúarmánuði í 5,8% en fór hæst í 18,6% í janúarmánuði 2009. 

(Hagstofa Íslands, án dags. b) Þessi mikla hækkun verðbólgu hafði þau áhrif að verðtryggðar 

skuldir heimilanna ruku upp, aukin verðtrygging lagðist við höfuðstól lánanna og 

greiðslubirgði þeirra jókst sem því nemur. Á þessum sama tíma fór gengisvísitalan úr 121,33 



 

30 

 

stigum í 216,13 stig í byrjun janúar 2009. (M5, án dags.) Þessi mikla veiking krónunnar hafði 

þau áhrif að gengistryggð lán hækkuðu um allt að helming. Mismunandi eru þó í hvaða mynt 

gengistryggð lán eru og því voru hækkanir þeirra lána mismunandi, allt eftir myntinni. Þau lán 

sem tryggð voru með þeim myntum sem krónan veiktist hvað mest á móti hækkuðu mest. 

Greiðslubirgði lána hefur því aukist gríðarlega frá október 2008 og þá sérstaklega af þeim 

lánum sem eru gengistryggð. Á sama tíma hefur eignaverð lækkað vegna mikillar verðbólgu 

og lítillar hreyfingar á húsnæðismarkaðnum. Húsnæðisverð hefur þannig lækkað á sama tíma 

og áhvílandi skuldir hafa allt að því tvöfaldast. Í kjölfarið hefur atvinnuleysi einnig aukist og 

mörg heimili því með afar takmarkaða greiðslugetu. (Seðlabanki Íslands, 2010) 

Stjórnvöld hafa ásamt fjármálafyrirtækjum gripið til ýmissa úrræða til að aðstoða þau heimili 

sem eiga í greiðsluerfiðleikum en þau úrræði duga þó ekki öllum. Samkvæmt mati sem 

Seðlabankinn lagði á þróun eignfjárstöðu heimila höfðu allt að 40% heimila íbúðarlánaskuldir 

umfram eign í febrúar 2010. Aðgerðir stjórnvalda og fjármálafyrirtækja fólust meðal annars í 

því að greiðslum húsnæðislána var frestað, að hluta með greiðslujöfnun eða að öllu með 

frystingu sem verður til þess að eiginfjárstaðan versnar enn frekar. (Seðlabanki Íslands, 2010) 

 

6.4.  Gengi krónunnar 

Gengi íslensku krónunnar hefur mikið að segja hvað varðar verðbólgu. Gengið hefur til að 

mynda áhrif á verð innlendra vara og þegar gengið fellur hækkar almennt verðlag í landinu. 

Þegar gengi krónunnar veikist hafa aukin umsvif útflutningsatvinnugreina landsins þau áhrif 

að verðbólgan eykst. Mikil breyting hefur átt sér stað á heildareftirspurn innanlands eftir að 

efnahagskreppan skall á og hafa einkaneysla og fjárfestingar dregist gríðarlega saman. 

Innflutningur hefur minnkað til muna og landsframleiðsla minnkað. Reikna má með að 

eftirspurn og framleiðsla í landinu fari smám saman að rétta úr kútnum eftir mitt ár 2010. 

(Seðlabanki Íslands, 2009) 

Í kjölfar efnahagshrunsins veiktist krónan gríðarlega í ljósi þess að innlenda bankakerfið 

hrundi til grunna. Gengisvísitala íslensku krónunnar fór hæst í rúm 250 stig í byrjun desember 

2008 en þá fór gjaldeyrismarkaðurinn í gang og hefur frá þeim tíma tekist að koma í veg fyrir 

miklar sveiflur á genginu sem hefur styrkt talsvert og er nú um miðjan júlí 2010 í 213 stigum. 

Með minni sveiflum á genginu hefur tekist að minnka verðbólgu töluvert. (M5, án dags.) 
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Mynd 6.4. Gengisvísitalan 15. september 2008 – 15. júlí 2010 

 

                               Heimild: M5 

 

Horfur eru á því að raungengi íslensku krónunnar muni lækka enn meira á næstu árum og það 

muni endurspegla slæmar horfur í efnahagsmálum almennt og má því ætla að töluverður tími 

líði áður en greiðslujöfnuður við útlönd kemst í rétt horf. Innlend eftirspurn dróst verulega 

saman í kjölfar hrunsins og álagning var minnkuð þannig að áhrif veikingar gengis út í 

verðlagið urðu minni en þau hefðu getað orðið. Mikill slaki hefur verið á vinnumarkaði og 

mörg fyrirtæki þurfa að sætta sig við verri afkomu sökum efnahagsástandsins og minni 

eftirspurnar og því er ólíklegt að gengislækkunin muni þrýsta á launahækkanir á næstunni. 

(Seðlabanki Íslands, 2009) Stýrivextir hafa verið lækkaðir mikið undanfarið en það er 

mikilvægt til að styrkja gengi krónunnar sem hefur haldist nokkuð stöðugt það sem af er ári 

2010. Með styrkingu krónunnar og auknum stöðugleika í sveiflum gengisins dregur úr 

verðbólgu og skuldabirgði og greiðslugeta heimilanna lagast en það er nú eitt brýnasta 

verkefni Seðlabankans og stjórnvalda.  
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7. Peningastefna Seðlabanka Íslands 

7.1.  Almennt um peningastefnu Seðlabanka Íslands 

Markmið Seðlabanka Íslands með peningastefnunni er að halda verðlagi í landinu stöðugu til 

lengri tíma og draga úr sveiflum á gengi íslensku krónunnar til skemmri tíma. Þann 27. mars 

2001 tóku gildi breytingar á stjórn peningamála á Íslandi samkvæmt samkomulagi er 

ríkisstjórnin og Seðlabanki Íslands gerðu með sér. Aðalmarkmiðið með þessum breytingum er 

að halda uppi stöðugleika í verðlagi á Íslandi. Seðlabankinn tók þá upp flotgengisstefnu og 

formlegt verðbólgumarkmið en fram að þeim tíma hafði Seðlabankinn notast við 

fastgengisstefnu. Peningastefnunni skal ekki breyta til að ná öðrum efnahagslegum 

markmiðum nema það samrýmist verðbólgumarkmiði bankans. Seðlabankinn hefur nokkur 

stjórntæki til að framfylgja peningastefnu bankans og ber þar helst að nefna vexti 

Seðlabankans í endurhverfum viðskiptum við aðrar lánastofnanir hér á landi. Seðlabankinn 

ákvarðar þannig nafnvexti veðlána til annarra lánastofnana en það vaxtastig hefur svo 

áframhaldandi áhrif á aðra vexti í landinu. (Seðlabanki Íslands, 2010) 

Verðbólgumarkmið gengur fræðilega séð út á það að besta viðbragðsfallið til að ná fram 

markmiðum Seðlabankans er að nýta sér framtíðarvæntingar almennings í landinu. Að halda 

uppi verðbólgumarkmiði er talsvert flókið í framkvæmd og mikilvægt er að spálíkan bankans 

geti spáð fyrir um áhrif breytinga á ytri og innri breytum framtíðarverðbólgu ásamt þeim 

raunbreytum í hagkerfinu sem skipa máli varðandi verðbólgu. Í verðbólgumarkmiðunum 

kemur fram að stefna Seðlabankans sé að halda tólf mánaða verðbólgu sem næst 2,5% að 

jafnaði, reiknaðri út frá vísitölu neysluverðs. Reiknað er með að sveiflumörk 

verðbólgumarkmiðsins séu 1,5% í hvora átt og verðbólgan geti þannig sveiflast frá 1%-4% á 

tólf mánaða tímabili. Þá skuli Seðlabankinn gera ríkisstjórn Íslands grein fyrir því ef 

verðbólga fer út fyrir þau mörk sem sett eru í markmiðinu, hvernig bankinn ætli sér að 

bregðast við og hvenær áætlað sé að verðbólgumarkmiðinu verði náð að nýju. Þá er það 

hlutverk bankans að birta þá greinargerð sem hann skilar ríkisstjórninni opinberlega. Í þriðja 

lagi ber Seðlabankanum að gera verðbólguspár þrjú ár fram í tímann sem síðan eru birtar í 

Peningamálum, riti bankans. Þá leggur bankinn einnig fram mat um þá óvissuþætti sem 

tengjast spánni og stöðu og horfum í efnahagsmálum landsins. (Seðlabanki Íslands, 2010) 
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7.2.  Stjórntæki peningastefnunnar 

Eitt af hlutverkum Seðlabanka Íslands er að lána fjármagn til hins opinbera og annarra 

lánastofnana ásamt því að geyma fjármagn fyrir þessar sömu stofnanir. Lán í sjö daga gegn 

veði í skuldabréfum bera vexti sem Seðlabankanum er frjálst að ákvarða en þeir vextir eru 

kallaðir stýrivextir. Seðlabankinn býður einnig upp á önnur lánsform til innlendra 

lánastofnana en vextir af þeim lánum taka mið af stýrivöxtum. Stýrivextir eru eitt helsta 

stjórntæki Seðlabanka Íslands til að hafa áhrif á verðbólgu. Stýrivextir hafa einnig áhrif á 

gengi íslensku krónunnar og þar af leiðandi hafa þeir áhrif á hagvöxt í landinu. Stýrivextir 

geta þó haft áhrif á ýmsa vegu, allt eftir því í hvaða aðstæðum þeim er beitt. (Vísindavefurinn, 

2008) 

Stýrivextir eru notaðir til að hafa áhrif á markaðsvexti í landinu. Þannig getur Seðlabankinn 

hækkað stýrivexti til að draga úr verðbólgu og ofþenslu í landinu ásamt því að styrkja gengi 

íslensku krónunnar. Lækkun stýrivaxta hvetur til örvunar í efnahagslífinu. Ennfremur lækka 

vextir viðskiptabankanna og það hvetur til fjárfestinga og framkvæmda sem aftur kemur 

efnahagslífinu af stað ásamt því að lækka gengi gjaldmiðils landsins. (Vísindavefurinn, 2008) 

Áhrif stýrivaxtabreytinga á verðbólgu geta tekið nokkurn tíma að koma fram en rannsóknir 

sem gerðar hafa verið erlendis benda til þess að áhrif breytinga á stýrivöxtum seðlabanka hafi 

ekki áhrif fyrr en eftir um eitt ár og megináhrifin séu komin fram eftir um eitt og hálft ár. 

Þegar seðlabanki hækkar stýrivexti leiðir það oftast til þess að aðrir skammtímavextir hækka 

ásamt langtímavöxtum enda þótt það samspil sé talsvert flóknara. Þar sem 

verðbólguvæntingar eru tregbreytanlegar hækka langtímaraunvextir einnig um tíma en það 

verður til þess að ráðstöfunartekjur einstaklinga og fyrirtækja dragast saman og 

fjármögnunarkostnaður eykst. Í kjölfar þess minnkar heildareftirspurn í hagkerfinu og 

verðbólga hjaðnar. Stýrivextir eru þannig virkt tæki til að ná tökum á verðbólgu. (Seðlabanki 

Íslands, 2001)  

Bindiskylda er annað stjórntæki sem Seðlabanki Íslands getur nýtt til að ná markmiðum 

sínum. Seðlabankinn notar bindiskyldu til að hafa áhrif á magn peninga í umferð. Þegar 

peningamagn í umferð eykst, eykst verðbólgan sömuleiðis. Af þeim sökum er mikilvægt að 

Seðlabankinn geti haft áhrif á peningamagn í umferð á hverjum tíma. Seðlabankinn setur 

bindiskyldu á lánastofnanir sem skyldar þær til að setja ákveðið hlutfall af innlánum þeirra inn 

til Seðlabankans. Þannig minnkar Seðlabankinn það magn peninga sem lánastofnunin getur 

endurlánað af innlánum sínum. Seðlabankinn getur svo hækkað og lækkað það hlutfall sem 



 

34 

 

sem lánastofnanir þurfa að fara eftir til að minnka eða auka peningamagnið eftir þörfum. 

(Mankiw & Taylor, 2006) 

Á Íslandi er bindiskylda á þær lánastofnanir sem ekki fá framlög á fjárlögum til að stunda sinn 

rekstur. Bindiskyldan tekur til innistæðna, útgefinna skuldabréfa og peningamarkaðsbréfa. 

Hjá Seðlabanka Íslands er lágmarksbindihlutfall 2% fyrir þann bindigrunn sem bundinn er til 

skemmri tíma en tveggja ára. Hvert binditímabil er frá 21. degi til 20. dags næsta mánaðar. 

Nauðsynlegt er að hver lánastofnun hafi að meðaltali tilskylda innistæðu á bindiskyldu-

reikningi Seðlabankans á hverju binditímabili. (Seðlabanki Íslands, 2010) Eftir því sem virkni 

peningamarkaðarins hefur aukist hér á landi og vaxtamyndun orðið frjálsari hefur dregið 

talsvert úr mikilvægi bindiskyldunnar. (Sigurður Snævarr, 1993)  

Langtímaáhrif bindiskyldu eru lítil og hefur Seðlabankinn lítið beitt þeim aðferðum við 

peningastjórnun og einungis haft lágmarksbindiskyldu undanfarin ár.. (Seðlabanki Íslands, 

2010) 

 

7.3.  Miðlunarferli peningastefnu 

Með miðlunarferli peningastefnu Seðlabanka Íslands er átt við hvernig stýrivaxtabreytingar 

bankans hafa áhrif á mismunandi þætti og hafa þannig áhrif á verðbólguvæntingar, verðbólgu 

og heildareftirspurn í hagkerfinu. (Þórarinn G. Pétursson, 2001) Eins og sagt var hér að 

framan hefur Seðlabanki Íslands einkarétt á útgáfu grunnfjár í íslenska hagkerfinu samkvæmt 

5. gr. laga nr. 36/2001. (Lög um Seðlabanka Íslands) Með grunnfé er átt við seðla og mynt í 

umferð ásamt innistæðum á reikningum innlendra fjármálastofnana.  

Seðlabanki Íslands hefur með breytingum á stýrivöxtum bein áhrif á skammtímavexti og í 

gegnum skammtímavextina hefur hann áhrif á langtímamarkaðsvexti, eignaverð, 

peningamagn og útlán, væntingar og trúverðugleika ásamt gengi íslensku krónunnar eins og 

sjá má á mynd 7.1. Seinni hluti miðlunarferlisins sýnir svo þau áhrif sem peningastefnan hefur 

frá fjármálakerfinu og út í hagkerfið en heildareftirspurnin og verðlagið hafa að lokum áhrif á 

verðbólguna. Áhrifin á þessa þætti eru mismikil og getur verið talsvert erfitt að mæla þau. 

(Þórarinn G. Pétursson, 2001)  
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Mynd 7.1. Miðlunarferli peningastefnunnar 

 

              Heimild: Seðlabanki Íslands 

 

Hér á eftir verður fjallað um virkni og áhrif hvers þáttar en almennt séð hafa ófyrirséðar 

stýrivaxtahækkanir þær afleiðingar að langtímavextir hækka, eignaverð lækkar, peningamagn 

í umferð dregst saman og gengi íslensku krónunnar styrkist.  

Seðlabankinn getur með stýrivöxtum haft áhrif á markaðsvexti í hagkerfinu, bæði langtíma- 

og skammtímavexti ef vaxtaleiðnin er góð eða með því að breyta vöxtum á endurhverfum 

viðskiptum við fjármálastofnanir. Endurhverf viðskipti eru þegar Seðlabankinn og aðrar 

fjármálastofnanir eiga viðskipti með verðbréf og laust fé gegn því að viðskiptin gangi til baka 

eftir fjórtán daga. (Þórarinn G. Pétursson, 2001) Hafi fjármálastofnun fengið að láni fé frá 

Seðlabankanum er gert ráð fyrir að sú stofnun endurláni féð á hærri vöxtum en hún fékk hjá 

Seðlabankanum. séu lánsviðskiptin af sömu tímalengd, til þess að hagnast á viðskiptunum. 

Þegar um er að ræða fjármálagerninga sem ekki eru af sömu tímalengd er notast við vexti sem 

kallast vaxtaróf en þeir vextir ákvarðast einnig af framtíðarvæntingum um vaxtastig og 

verðbólgu. Áhrif breytinga stýrivaxta á langtímavexti eru ekki eins skýr og áhrif breytinga á 

skammtímavexti vegna þess að langtímavextir ráðast í aðalatriðum af meðaltali núverandi og 

væntra framtíðarskammtímavaxta. Áhrif langtímavaxta fara því eftir því hvaða áhrif 

vaxtahækkunin hefur á væntingar markaðsaðila um þróun skammtímavaxta sem og 

verðbólgu. (Þórarinn G. Pétursson, 2001) Eftir því sem peningastefnan er gagnsærri er 
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trúverðugleikinn meiri og almenningur ber meira traust til hennar. Með meira trausti og 

trúverðugleika verða áhrif af stýrivaxtabreytingum skilvirkari. 

Næst verða skoðuð þau áhrif sem breyting stýrivaxta Seðlabanka Íslands hefur á eignaverð 

eins og hlutabréfaverð og húsnæðisverð en eignaverð skiptir miklu máli þegar miðlunarferlið 

er skoðað. Áhrif stýrivaxtabreytinga geta haft mikið að segja þegar kemur að neyslu- og 

fjárfestingarákvörðunum almennings og fyrirtækja sem hefur á endanum áhrif á verðbólguna. 

Þegar vextir hækka dregur úr framboði peninga sem hefur þau áhrif að eftirspurn hlutabréfa 

minnkar og verð lækkar. Þegar stýrivextir hækka er tekjuflæðið sem hlutabréfið verðleggur 

afvaxtað með hærri langtímavöxtum sem leiðir til þess að hlutabréfið verður verðminna en 

fyrir stýrivaxtahækkun. Með hærri stýrivöxtum eykst kostnaður við fjármögnun húsnæðis og 

því dregur úr eftirspurn eftir húsnæði sem leiðir af sér verðlækkun á eignum. Segja má að í 

flestum tilfellum sé neikvætt samband á milli vaxta og eignaverðs, þegar vextir hækka þá 

lækkar eignaverð og öfugt. Til þess að miðlunarferli seðlabanka virki sem skyldi er því 

mikilvægt að hann geti haft áhrif á eignaverð með aðgerðum sínum. (Þórarinn G. Pétursson, 

2001) 

Í þriðja lagi hefur breyting á stýrivöxtum áhrif á peningamagn í umferð en breyting á 

peningamagni hefur oftast nær talsverð áhrif á verðlag og verðbólgu. Þegar stýrivextir eru 

hækkaðir hækka vextir á fjáreignum sem bera vexti og verður fórnarkostnaður þess að eiga 

laust fé því meiri. Peningamagn í umferð ætti því að minnka þegar stýrivextir eru hækkaðir. 

Haldist allt annað óbreytt mun hækkun stýrivaxta einnig lækka verðlag og minnka tekjur og 

auð og því ætti peningamagn í umferð að minnka. Þegar peningamagn í umferð hefur dregist 

saman vegna stýrivaxtahækkanna minnka innistæður hjá fjármálastofnunum. Þá þurfa 

fjármálastofnanir að leita annarra leiða til að fjármagna útlán sín sem aftur eykur 

fjármögnunarkostnað þeirra og í kjölfar þess hækka vextir. Með breytingum á stýrivöxtum 

getur seðlabanki haft áhrif á magn peninga í umferð sem hefur aftur áhrif á eftirspurnar- og 

framleiðsluspennu í þjóðfélaginu sem hefur á endanum áhrif á verðbólguna. (Þórarinn G. 

Pétursson, 2001) 

Nú verður fjallað um áhrif breytinga stýrivaxta á væntingar almennings og trúverðugleika en 

væntingar almennings og trúverðugleiki Seðlabankans eru eitt af mikilvægustu atriðunum sem 

bankinn þarf til að halda góðu miðlunarferli. Peningastefna Seðlabankans getur haft áhrif á 

þessar væntingar og breytingar á væntingum almennings hafa áhrif á hegðun í hagkerfinu. Sé 

trúverðugleiki seðlabanka mikill er líklegra að væntingar almennings séu í samræmi við spár 
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bankans og auðveldar það bankanum að hafa áhrif á verðbólgu. Væntingar er þó erfitt að 

mæla og því getur verið erfitt að segja til um hvaða áhrif peningastefnan hefur nákvæmlega á 

væntingar en líklegt er að áhrifin séu mismunandi á hverjum tíma fyrir sig. Þegar 

Seðlabankinn breytir stýrivöxtum er mikilvægt að þær aðgerðir séu trúverðuar til þess að 

væntingar almennings séu í takt við aðgerðir bankans. Ef bankinn hækkar til dæmis stýrivexti 

til að draga úr umframeftirspurn í hagkerfinu og sú aðgerð er trúverðug að mati almennings 

mun sú hækkun draga úr framtíðarhagvaxtarhorfum og verðbólguvæntingum almennings. 

Seðlabankinn getur skapað sér aukinn trúverðugleika með því að sýna festu við það 

verðbólgumarkmið sitt og halda þá verðbólgunni sem næst því markmiði á hverjum tíma 

ásamt gagnsæi þeirrar stefnu. (Þórarinn G. Pétursson, 2001) 

Fimmti og síðasti þáttur fyrri hluta miðlunarferlis Seðlabanka Íslands tekur til áhrifanna á 

gengi íslensku krónunnar. Breytingar á stýrivöxtum Seðlabankans hafa áhrif á gengi 

krónunnar en áhrifin ráðast einnig af væntingum almennings um innlenda og erlenda 

efnahagsframvindu. Því er erfitt að segja til um hver áhrifin á gengi íslensku krónunnar eru 

nákvæmlega af breytingu á stýrivöxtum en oftast má segja að ófyrirséð hækkun stýrivaxta 

hafi þau áhrif að gengi krónunnar styrkist. Í litlum, opnum hagkerfum hafa sveiflur á innlenda 

gjaldmiðlinum áhrif á verðlagið og algengt er að leitað sé út fyrir hagkerfið til að fjármagna 

fjárfestingar og það hefur áhrif á lánskjör fjárfestinganna. Í hagkerfum eins og á Íslandi þar 

sem gengi krónunnar er fljótandi getur því verið erfitt að framfylgja peningastefnunni eins og 

áætlanir segja til um. Ef Seðlabankinn ákveður til dæmis að hækka stýrivexti til að ná niður 

verðbólgu getur það leitt til þess að nafngengi krónunnar styrkist og lánskjör erlendra lána 

lækki sem svo hvetur til aukinnar neyslu. Gengið hefur áhrif úr mörgum áttum á verðbólguna 

og því er mikilvægt að Seðlabankinn horfi til þess í ákvörðunum sínum á stýrivöxtum. 

(Þórarinn G. Pétursson, 2001) 

Seinni hluti miðlunarstefnu Seðlabanka Íslands lýsir svo því hvernig áhrif stefnunnar skila sér 

út í hagkerfið frá fjármálakerfinu, hvernig breytingar á stýrivöxtum Seðlabanka Íslands hafa 

áhrif á ákvarðanir fyrirtækja og einstaklinga og hafa á endanum áhrif á verðbólgu. 

Peningastefnan hefur áhrif á hegðun almennings eftir mismunandi leiðum og þar eru 

tekjuáhrifin mikilvægst. Með stýrivaxtabreytingum hefur Seðlabankinn áhrif á markaðsvexti 

sem hafa áhrif á vaxtakjör almennings, jafnt sparnað sem skammtímaskuldir. Þegar 

Seðlabankinn hækkar stýrivexti minnka ráðstöfunartekjur þeirra sem eiga útistandandi 

skammtímaskuldir en minni ráðstöfunartekjur draga úr neyslu og nýjum útgjöldum 

almennings. (Þórarinn G. Pétursson, 2001)  
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Þegar vextir hækka hafa þeir áhrif á tímasetningu neysluákvarðanna, dýrara er að nota 

peningana í dag en í framtíðinni. Vaxtahækkun hefur því þau áhrif að sparnaður eykst og 

neysla minnkar. Ákvarðanir einstaklinga og fyrirtækja varðandi útgjöld hafa svo á endanum 

áhrif á heildareftirspurn hagkerfisins sem aftur hefur áhrif á verðbólguna. (Þórarinn G. 

Pétursson, 2001) 

Mikilvægt er að hafa í huga að þær stærðir sem hafa hvað mest áhrif á útgjalda- og 

fjárfestingarákvarðanir almennings eru raunvextir og raungengi. Raunvextir eru nafnvextir 

sem búið er að leiðrétta samkvæmt væntri verðbólgu og raungengi er nafngengi sem búið er 

að leiðrétta samkvæmt innlendu verðlagi í hlutfalli við erlent verðlag. Hækkun nafnvaxta og 

nafngengis mun leiða til hækkunar á raunvöxtum og raungengi að öðru óbreyttu en áhrif 

stýrivaxtabreytinga á þessar stærðir eru aðeins tímabundnar á meðan verðbólgan og 

verðbólguvæntingar aðlagast nýju vaxta- og gengisstigi. Áhrif peningastefnunnar á 

raunstærðir eru því aðeins tímabundin. (Þórarinn G. Pétursson, 2001) 

Hafa ber í huga að miðlunartími peningastefnunnar er nokkur og getur verið talsvert 

breytilegur frá einum tíma til annars en töfin getur varað í 6-18 mánuði. Þessi tími er bundinn 

óvissu en ræðst af þáttum eins og hvort markaðsaðilar hafi séð fyrir þær aðgerðir sem bankinn 

fór út í eða ekki, hvernig áhrif aðgerðanna á framtíðarhorfur eru túlkaðar og hver þeir búast 

við að næstu skref bankans verði. (Þórarinn G. Pétursson, 2001)  

Einnig ætti að nefna að þrátt fyrir að miðlunarferlið sé vel unnið er alltaf óvissa um miðlunina 

sem hefur þau áhrif að miðlunin virkar ekki eins og áætlað er. Verðbólgumarkmið bankans 

byggir á spám um framtíðarverðbólgu og eru aðgerðir bankans mótaðar í samræmi við þær. Í 

spánum er gríðarlegt magn upplýsinga og ríkir mikil óvissa um talsverðan hluta þeirra. 

Minnsta skekkja í þessum upplýsingum getur því haft töluverð áhrif á verðbólguna. (Þórarinn 

G. Pétursson, 2001)  
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8. Aðgerðir stjórnvalda frá efnahagshruni í október 2008 

Mikil vinna beið stjórnvalda og Seðlabanka Íslands við endurreisn efnahagslífsins á Íslandi í 

kjölfar efnahagshrunsins í lok árs 2008. Íslensk stjórnvöld óskuðu strax í október 2008 

formlega eftir samstarfi við Alþjóðagjaldeyrissjóðinn og undirrituðu viljayfirlýsingu þess 

efnis þann 3. nóvember 2008. Þar var gert samkomulag um að koma stöðugleika á 

gjaldeyrismarkaðinn, móta stefnu í ríkisfjármálum með það að markmiði að koma á sjálfbærri 

skuldastöðu og endurreisa viðurkenndar leikreglur á markaðnum. (Seðlabanki Íslands, án 

dags. d) 

Stjórnvöld, Seðlabanki Íslands og Alþjóðagjaldeyrissjóðurinn voru sammála um að 

mikilvægur þáttur í áætluninni um að koma á efnahagsbata á Íslandi væri stöðugleiki 

krónunnar. Aðhaldssöm peningastefna og tímabundin gjaldeyrishöft til að forðast óæskilegt 

útflæði fjármagns var því nauðsynlegt til að stuðla að varanlegum efnahagsbata. (Seðlabanki 

Íslands, án dags. d) 

Í kjölfar þessara aðgerða varð til tvöfaldur markaður með íslensku krónuna sem flækti 

framkvæmd peningastefnunnar. Á opinbera, innlenda gjaldeyrismarkaðnum fóru fram 

gjaldeyrisviðskipti tengd vöru- og þjónustu meðan erlendis hefur þróast markaður milli aðila 

sem voru eigendur íslenskra fjármálaafurða, svokallaður aflandsmarkaður. Báðir þessir 

markaðir eru afar viðkvæmir og tiltölulega lítil viðskipti á þeim geta orðið til þess að miklar 

verðbreytingar verða á krónunni. (Seðlabanki Íslands, án dags. d) 

Miklar umbætur hafa verið gerðar á framkvæmd peningastefnu Seðlabanka Íslands á 

undanförnum árum þrátt fyrir að hann hafi oft á tíðum verið gagnrýndur fyrir lausatök í 

lausafjárstýringu eins og þegar hann hækkaði vexti á sama tíma og hann jók magn peninga í 

umferð skömmu fyrir kreppuna. (Seðlabanki Íslands, 2010) Gagnsæi hefur verið aukið og 

áhersla lögð á kerfisbundna og fyrirsjáanlega hegðun bankans til að auka tiltrú almennings á 

honum og þannig auðvelda spár bankans. Vaxtaákvörðunarfundir hafa verið haldnir á 

fyrirfram ákveðnum tímum frá 2006, stýrivaxtaferli bankans hefur verið birt ásamt því að 

verðbólguspár sem sameinast verðbólgumarkmiði bankans hafa verið gerðar og birtar.  

Það tæki sem Seðlabankinn hefur helst beitt til að ná niður verðbólgu í kjölfar þess 

efnahagsástands sem skapast hefur hér á landi frá lokum árs 2008 eru stýrivaxtabreytingar. 

Stýrivextir eru eins og áður sagði ákvarðaðir af Seðlabanka Íslands til að hafa áhrif á 

verðbólgu til langs tíma og gengi til skemmri tíma. Peningastefnunefnd bankans tekur 

ákvörðun um hverjir stýrivextir skuli vera hverju sinni og hefur mikið mætt á þessum 
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ákvörðunum frá lokum árs 2008 í kjölfar efnahagshrunsins þar sem verðbólga hefur verið 

gríðarlega mikil og gengi krónunnar veikara en nokkru sinni fyrr. Seðlabankinn hefur þannig 

tímabundið tekið meira tillit til gengi krónunnar í vaxtaákvörðunum sínum vegna þeirra 

aðstæðna sem hafa skapast á fjármálamarkaðnum á Íslandi frá október 2008. Síðasta 

ákvörðun um stýrivexti þegar þetta er ritað var tekin miðvikudaginn 23. júní 2010 og voru 

stýrivextir þá lækkaðir úr 8,5% niður í 8,0% en stýrivextir hafa verið lækkaðir jafnt og þétt í 

kjölfar bankahrunsins í október 2008 til að reyna að stemma stigu við aukinni verðbólgu og 

enn meiri veikingu krónunnar. (Seðlabanki Íslands, án dags. c) 

Mynd 8.1. Stýrivextir júní 2007 – júní 2010 

 

                         Heimild: Seðlabanki Íslands 

 

Stýrivaxtalækkanir bankans virðast hafa haft tilætluð áhrif vegna þess að gengi krónunnar 

hefur haldist nokkuð stöðugt undanfarið og verðbólga er á miklu undanhaldi en eins og sjá má 

á myndinni hér fyrir neðan hefur verðbólgan þróast í takt við stýrivaxtalækkanir frá lokum árs 

2008 og til dagsins í dag.  
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Mynd 8.2. Þróun stýrivaxta og verðbólgu frá október 2008 – maí 2010 

 

           Heimild: Hagstofa Íslands og Seðlabanki Íslands 

 

Alþingi hefur samþykkt ný lög til að rannsaka þá atburði sem áttu sér stað í efnahagslífinu 

fyrir hrun ásamt því að samþykkja lög um Bankasýslu ríkisins til að aðstoða við endurreisn 

fjármálakerfisins.  

Með lögum nr. 142/2008 var rannsóknarnefnd Alþingis skipuð til að rannsaka hvað gerðist í 

aðdraganda efnahagshrunsins hér á landi og hverjar orsakir falls íslensku bankanna voru í 

árslok 2008 ásamt þeim atburðum sem þessu tengjast. Rannsóknarnefnd Alþingis var falið að 

safna upplýsingum um staðreyndir hrunsins og gefa heildarmynd af aðdraganda falls 

bankanna ásamt því að sýna fram á hverjar orsakir þess voru. Það er verk nefndarinnar að 

leggja mat á hvort um mistök eða vanrækslu hafi verið að ræða í lögum og reglugerðum um 

eftirlit fjármálakerfisins og hverjir það eru sem kunni að bera ábyrgð á þeim mistökum. Þá var 

einnig stofnaður vinnuhópur sem átti að leggja mat á hvort skýringar á þeim efnahagsáföllum 

sem Íslendingar urðu fyrir megi að einhverju leyti rekja til siðferðis og starfshátta. 

(Seðlabanki Íslands, 2010) 

Þann 11. ágúst 2009 voru samþykkt lög 88/2009 um Bankasýslu ríkisins. Í kjölfar mikillar 

bankakreppu sem skall á norðurhluta Evrópu um 1990 var í Noregi komið á fót áþekkri 

stofnun til að koma að endurreisn kerfisins og fengu íslensk stjórnvöld ráðgjöf frá Norskum 

sérfræðingum við að koma upp stofnuninni hér á landi. Hlutverk bankasýslunnar er að fara 
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með eignarhlut ríkisins í fjármálafyrirtækjum og aðstoða við endurreisn og uppbyggingu 

fjármálakerfisins án beinna afskipta frá stjórnvöldum. Þá er það einnig hlutverk 

stofnunarinnar að stuðla að virkri samkeppni á fjármálamarkaði, auka trúverðugleika og 

stuðla að gegnsæi í kerfinu. Á hluthafafundum fer bankasýslan með atkvæðarétt ríkisins og 

annast samskipti milli ríkisins og fjármálafyrirtækjanna sem eru í eigu þess. Bankasýslan 

skilar sinni vinnu til fjármálaráðherra sem gerir grein fyrir starfsseminni á Alþingi. 

(Seðlabanki Íslands, 2010) 

Um mitt sumar 2009 gerðu ríkisstjórn Íslands, Alþýðusamband Íslands, Bandalag 

háskólamanna, Bandalag starfsmanna ríkis og bæja, Kennarasamband Íslands, Samtök 

starfsmanna fjármálafyrirtækja, Samtök atvinnulífsins og Samband íslenskra sveitarfélaga 

með sér stöðugleikasáttmála til að stuðla að endurreisn efnahagslífsins á Íslandi í kjölfar 

efnahagshrunsins. Samningsaðilar settu sér það markmið að í lok árs 2010 væri búið að ná 

verðbólgu niður að verðbólgumarkmiði sem er 2,5% og halli á fjármálum hins opinbera yrði 

ekki meiri en 10,5% af vergri landsframleiðslu. Mikilvægt væri að draga úr gengissveiflum og 

stuðla að styrkingu gengis krónunnar þannig að hún myndi nálgast jafnvægisgengi ásamt því 

að sjá til þess að vaxtamunur við evrusvæðið væri innan við 4%. Muni þessi markmið nást 

skapast þannig skilyrði fyrir aukinni fjárfestingu, auknum hagvexti og nýrri sókn í 

atvinnumálum og í kjölfarið munu lífskjör landsmanna þannig batna til framtíðar. (Ísland, án 

dags. a) 

Aðilar að stöðugleikasáttmálanum ætla með honum að sameinast um fjórtán atriði til að ná 

markmiðum hans. Með sáttmálanum ætla aðilarnir að framlengja kjarasamninga á almennum 

vinnumarkaði til 2010 og ganga frá samningum á opinberum vinnumarkaði eins fljótt og 

auðið er án þess að gripið verði til lagasetninga eða annarra stjórnvaldsaðgerða sem hafa bein 

áhrif á innihald samninganna. Aðilar vilja ná jöfnuði í ríkisfjármálum sem allra fyrst og helst 

fyrr en áætlað er í sameiginlegri áætlun stjórnvalda og Alþjóðagjaldeyrissjóðsins. Náist þessi 

markmið um hraðari endurreisn og minna atvinnuleysi telja aðilar að nýtt svigrúm muni 

skapast til að auka við og viðhalda velferðarkerfi landsins. Þeir telja að eitt þeirra lykilatriða 

sem þarf að bæta er skuldastaða heimilanna og verður lögð áhersla á að tryggja að þau úrræði 

sem þegar er farið að bjóða skuldsettum heimilum komi til með að nýtast þeim og bæta stöðu 

heimilanna í landinu. Þá er mikilvægt að koma hjólum atvinnulífsins í gang og ætlar 

ríkisstjórnin að leggja áherslu á að stórframkvæmdir hefjist sem fyrst ásamt því að vinna í 

samstarfi við lífeyrissjóði landsins um aðrar stórar framkvæmdir til að auðvelda uppbyggingu 

efnahagslífsins. (Ísland, án dags. a) 
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Endurreisn bankakerfisins er mikilvæg og komu aðilar sáttmálans sér saman um að reynt yrði 

að tryggja eðlilegan aðgang að erlendu lánsféi fyrir atvinnulífið og heimilin ásamt því að 

endurskipulagningu bankanna yrði lokið 1. nóvember 2009. Aðilar mótuðu sér sameiginleg 

viðmið um endurreisn atvinnulífsins og aðkomu opinberra aðila að atvinnustarfssemi og 

eignarhaldi fyrirtækja þar sem farið verði eftir viðurkenndum leiðbeiningum um stjórnarhætti 

fyrirtækja. Þá töldu þeir mikilvægt að hömlum á gjaldeyrisviðskiptum yrði aflétt í áföngum 

með það meginmarkmið að koma stöðugleika á gengi krónunnar. Samkomulag var gert um 

málefni sem snúa að sveitarfélögum og lífeyrissjóðum landsins til að aðstoða við að ná 

markmiðum stöðugleikasáttmálans. (Ísland, án dags. a) 

Með aðgerðum stöðugleikasáttmálans telja aðilar hans að forsendur skapist fyrir Seðlabanka 

Íslands til að lækka stýrivexti og örva þannig hagkerfið, efla atvinnulífið og bæta stöðu 

heimilanna. Þá munu aðilar sáttmálans hefja samstarf um eftirlit á vinnumarkaði til að tryggja 

að starfsmenn njóti þeirra réttinda sem þeim ber og koma í veg fyrir svarta atvinnustarfssemi 

ásamt því að uppræta misnotkun atvinnuleysisbóta. Þann 17. febrúar 2008 sendi ríkisstjórnin 

frá sér yfirlýsingu á þeim aðgerðum sem hún ætlaði að beita sér fyrir og verður það hlutverk 

aðila sáttmálans að tryggja framkvæmd þeirrar yfirlýsingar. Með þessum sáttmála hafa þeir 

sameinast um aðgerðir sem eiga að hjálpa íslensku þjóðinni að vinna sig úr þeim 

efnahagsvanda sem nú blasir við. (Ísland, án dags. a) 

Alþingi hefur lagt sitt af mörkum til að koma hjólum atvinnulífsins í gang á nýjan leik. Þann 

6. mars 2009 var sett saman átak til endurreisnar efnahagslífinu. Átakið á að flýta fyrir 

endurreisninni og í því eru hagsmunir landsins hafðir að leiðarljósi, hugað er að jafnrétti 

kynjanna og aðlögun íslenska markaðarins að nýju og breyttu efnahagsumhverfi. Átakinu er 

bæði ætlað að minnka atvinnuleysi til skamms tíma og skapa störf til frambúðar. (Ísland, án 

dags. b) 

Hið opinbera ætlar í talsverðar framkvæmdir til að vinna að átakinu. Þar ber fyrst að nefna 

störf í byggingariðnaði en með því að halda áfram þeim verkum sem byrjað var á, eins og 

byggingu tónlistarhússins í Reykjavík og koma eignum stofnanna ríkisins í nýtanlegt form, er 

hægt að fjölga ársverkum um allt að 1700. Þá á að ráðast í framkvæmdir á snjóflóðavörnum 

og stígagerðir í sveitarfélögum landsins. Bæta á nýtingu sjávarfangs og leggja áherslu á 

nýsköpun og munu öll þessi verk skapa töluvert mörg ársverk. (Ísland, án dags. b)  

Þá er einnig í átakinu tekið tillit til þeirra verkefna sem einkaaðilar hafa áformað eins og 

Búðarhálsvirkjunar sem Landsvirkjun stendur fyrir, endurbyggingu Straumsvíkur ásamt 
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fleirum stórum verkum. Með þessum aðgerðum og áherslu á framkvæmdir telur ríkisstjórnin 

hægt verði að fjölga ársverkum um allt að 4.000-6.000 á næstu misserum. 

Nú í sumar breytti Alþingi lögum tímabundið þannig að endurgreiðsla á virðisaukaskatti 

vegna vinnu iðnaðarmanna við eigið íbúðarhúsnæði eða sumarhús var hækkuð úr 60% í 

100%. Einstaklingar geta einnig fengið 200 þúsund króna skattafrádrátt vegna þessarar vinnu 

og þeir sem eru samskattaðir geta fengið allt að 300 þúsund króna frádrátt. (Morgunblaðið, 

2010) Með þessu eru stjórnvöld að hvetja til endurbóta á eigin húsnæði einstaklinga sem 

eykur virði eignanna ásamt því að stjórnvöld leggja sitt af mörkum til þess að hvetja til 

aukinnar vinnu og minnka þannig atvinnuleysi í landinu.  
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9. Niðurstaða og lokaorð 

9.1.  Niðurstaða 

Leitað var svara við spurningunni: „Verðbólga og atvinnuleysi, er hægt að greina tengsl þar á 

milli eða eru þetta sjálfstæðar stærðir í hagkerfinu?“. Kenningar hagfræðingsins A.W. 

Phillips um samband verðbólgu og atvinnuleysis til skamms tíma voru skoðaðar ásamt 

kenningum hagfræðinganna Milton Friedman og Edmund Phelps um samband verðbólgu og 

atvinnuleysis til langs tíma. Þá var borin saman þróun verðbólgu og atvinnuleysis á Íslandi frá 

árinu 1980 til að skoða hvort jákvætt samband væri hægt að finna milli þessara stærða.  

Phillips segir að til skamms tíma sé neikvætt samband milli verðbólgu og atvinnuleysis og 

sýndi hann fram á það með Phillips-kúrfunni sem lýsir bráðasambandinu milli verðbólgu og 

atvinnuleysis. Þeir Milton Friedman og Edmund Phelps komust svo að þeirri niðurstöðu 

skömmu fyrir 1970 að ekki væri heldur hægt að sýna fram á beint samband milli verðbólgu og 

atvinnuleysis til lengri tíma. Phelps kom fram með nýja Phillips-kúrfu sem er lóðrétt þegar 

atvinnumarkaðurinn er í jafnvægi og sýnir að breyting á verðbólgu hefur ekki áhrif á 

atvinnuleysi í jafnvægi.  

Til skemmri tíma er því ekki hægt að sýna fram á samband milli verðbólgu og atvinnuleysis. 

En til lengri tíma getur verðbólga þó valdið atvinnuleysi vegna þess að verðbólga er afleiðing 

mikillar þenslu í efnahagslífinu og þegar verðbólga eykst, eykst framleiðslukostnaður sem 

aftur verður til þess að fyrirtæki þurfa í mörgum tilfellum að draga saman og segja upp 

starfsfólki. 

Þegar þróun verðbólgu og atvinnuleysis var skoðuð á Íslandi frá 1980 – 2010 er erfitt að sjá 

nokkuð samband milli verðbólgu og atvinnuleysis ef undan eru skilin árin 2007-2010. 

Þróunin frá árinu 2007 virðist hafi verið sú að bæði verðbólga og atvinnuleysi hafi aukist hér 

á sama tíma og hefur dregið úr hvoru tveggja undanfarna mánuði og má því leiða líkur að því 

að vegna efnahagsástandsins hafi þessar stærðir þróast í sömu átt.  

Seinni spurningin sem leitast var við að finna svör við er: „Hvaða áhrif hafa breytingar á 

verðbólgu og atvinnuleysi á efnahag heimilanna í landinu?“ Hækkun verðbólgu og aukið 

atvinnuleysi hafa mikil áhrif á heimili landsins. Mörg þeirra eru með verðtryggð íbúðarlán en 

þegar verðbólga eykst leggjast verðbætur við höfuðstól lána sem hækkar og greiðslubyrði 

lánanna eykst í kjölfarið. Þá hafa raunlaun landsmanna lækkað mikið í kjölfar 

efnahagshrunsins eftir að verðbólga fór að aukast og atvinnuleysi fór að sjást hér á landi í 
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auknum mæli. Með lægri raunlaunum, annaðhvort vegna atvinnuleysis eða minnkandi 

kaupmáttar vegna þess að verðbólga hefur hækkað umfram launahækkanir, hafa heimili 

landsins minni peninga á milli handanna til neyslu og afborgana á skuldbindingum. Auk þessa 

hafa verðtryggð lán hækkað í verðbólgunni og afborganir þeirra skuldbindinga hækkað. Því er 

ljóst að vegna þess að mörg heimili í landinu búa við verðtryggð lán versnar efnahagur þeirra 

til muna þegar verðbólga og atvinnuleysi aukast og launahækkanir fylgja ekki á eftir. 

Heimilin hafa úr minna féi að spila, kaupmáttur minnkar og afborganir lána hækka. 

 

9.2.  Lokaorð 

Í þessari rannsókn á verðbólgu og atvinnuleysi var leitast eftir að svara tveimur spurningum 

ásamt því að nálgast hugtökin út frá fræðilegum sjónarhóli og útskýra þau. Þær spurningar 

sem lagt var upp með að svara voru annars vegar hvort hægt væri að sjá samband á milli 

verðbólgu og atvinnuleysis og hins vegar að skoða þau áhrif sem þessar tvær stærðir hafa á 

heimili landsins og þá sérstaklega í kjölfar efnahagshrunsins sem dundi yfir landsmenn í 

október 2008. Kenningar virtra hagfræðinga sem hafa rannsakað samband verðbólgu og 

atvinnuleysis voru skoðaðar og farið yfir samband þessara stærða til skamms tíma annars 

vegar og hins vegar til langs tíma. Þá var farið yfir þróun verðbólgu og atvinnuleysis frá árinu 

1940 ásamt því að bera saman þróun þessara stærða frá árinu 1980 til dagsins í dag. Í þessu 

samhengi var mikilvægt að skoða hvernig hægt er að hafa áhrif á verðbólgu og atvinnuleysi 

og stýra þeim stærðum þannig að efnahagur landsins og heimilanna sé sem bestur. Því var 

farið yfir peningastefnu Seðlabanka Íslands og þau tæki sem hann hefur yfir að ráða. Einnig 

var leitast við að útskýra hvernig peningastefnan hefur á endanum áhrif á verðbólguna og 

miðlunarferli peningastefnunnar rakin. Í lokin var farið yfir þær aðgerðir sem stjórnvöld hafa 

farið í undanfarin misseri til að stemma stigu við verðbólgu og atvinnuleysi sem hvoru 

tveggja hafa aukist gríðarlega í kjölfar efnahagshrunsins í lok árs 2008. 

Mjög áhugavert var að skoða þessar stærðir, verðbólgu og atvinnuleysi, í ljósi þeirra aðstæðna 

sem Íslendingar hafa búið við frá lokum árs 2008. Hæst hefur verðbólgan farið í 84,3% árið 

1983 og var að meðaltali 17,5% á ársgrundvelli frá árinu 1940 til og með ársins 2000. Í byrjun 

árs 2001 tók Seðlabanki Íslands upp verðbólgumarkmið sem er enn 2,5% og frá þeim tíma 

hefur verðbólgan á ársgrundvelli verið 6,4% þrátt fyrir efnahagshrunið haustið 2008. Af þessu 

má álykta að verðbólga frá árinu 2001 sé þrátt fyrir að hafa verið nokkuð há árin 2008 og 

2009 mun lægri en á árunum 1940-2000.  
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Atvinnuleysi hefur aftur á móti verið lægra á Íslandi en þekkist í nágrannaríkjum og var 

meðalatvinnuleysi frá árinu 1980 til og með 2008 einungis 2,0% en samkvæmt rannsóknum er 

talið að jafnvægisatvinnuleysi sé um 2,5%-3,5% og hefur atvinnuleysi því á þessum árum 

verið undir jafnvægisatvinnuleysi að meðaltali. Í lok árs 2008 fór að síga á ógæfuhliðina og 

hefur atvinnuleysi verið mun hærra síðustu misseri en Íslendingar hafa áður þekkt eða yfir 8% 

bæði árið 2009 og það sem af er ári 2010.  

Seðlabanki Íslands hefur lækkað stýrivexti eftir hrunið og hefur það skilað árangri í lækkun 

verðbólgu undanfarna mánuði. Verðbólga hefur farið úr 18,6% í janúar 2009, þegar hún fór 

hæst eftir hrun, og niður í 5,7% nú í júní 2010. En stýrivextir hafa á þessum sama tíma verið 

lækkaðir úr 18% í 8,0% og hefur verðbólga farið lækkandi á meðan gengi krónunnar hefur 

haldist nokkuð stöðugt.  

Ríkisstjórnin hefur einnig lagt sitt af mörkum til að ná stöðugleika í efnahagsmálum. Með 

nýjum lögum um endurgreiðslu virðisaukaskatts vegna framkvæmda á eigin húsnæði ásamt 

öðrum aðgerðum hefur ástandið í atvinnumálum batnað og atvinnuleysi farið minnkandi það 

sem af er ári 2010. Því er ljóst að tilraunir ríkisstjórnarinnar til uppbyggingar efnahagslífsins 

hafa borið árangur. 
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