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Utdrattur

Pegar haekkun & verdlagi er vidvarandi i dkvedinn tima er talad um verdbdlgu en hun hefur
verid talsvert mikil & islandi undanfarna ératugi. Sjaldnast hefur verid um verdhjodnun ad
reeda her a landi og for verobolgan haest i 84,3% yfir tolf manada timabil arid 1983 og hefur
verid ad medaltali 15,9% & éari fra arinu 1940 til dagsins i dag. Petta er gridarlega mikil
verdbolga i ljosi pess ad verdbolgumarkmid Sedlabanka Islands sem tekid var upp 2001 er
2,5% med vikmork upp a 1,5%. Fra upptoku pess hefur verdbolgan verid 6,4% ad medaltali a

ari og vantar pvi nokkud upp & ad markmid Sedlabankans naist.

Atvinnuleysi hefur aftur & moti verid med leegra moti hér & landi og hefur oftar en ekki verid
skortur & vinnuafli par til sidastlidin prja ar. Fra arinu 1980 hefur atvinnuleysi & Islandi veri®
ad medaltali 2,5% en rannsoknir benda til pess ad vinnumarkadurinn sé i jafnveegi pegar
atvinnuleysi meelist um 2,5%-3,5% og hefur pvi fra arinu 1980 einungis verid um
jafnvaegisatvinnuleysi ad reeda. Arid 2009 meldist atvinnuleysi hins vegar ad medaltali 8% og

hefur verid 8,8% pad sem af er &rinu 2010.

[ kjolfar efnahagshrunsins i oktober 2008 hefur verdbolga aukist gridarlega og atvinnuleysi er
heerra en adur hefur pekkst hér & landi. I pvi samhengi er ahugavert ad skoda hvort tengsl séu
& milli verdbdlgu og atvinnuleysis og hvada ahrif aukning & pessum hagsterdum hefur &

efnahag heimilanna i landinu.



Formali

Verkefni petta er lokaverkefni til BS-gradu i vidskiptafredi vio Haskolann & Bifrost.
Verkefnid er 16 ECTS af 180 ECTS nami. Verkefnid var unnid a timabilinu mars til agast

2010 undir leidsogn Gudmundar Olafssonar lektors vid Haskélann & Bifrost.

Miklar breytingar hafa ordid i efnahagslifi Islendinga & peim rdmum tveimur &rum sem lidin
eru fr4 falli priggja sterstu banka landsins haustid 2008. Verdbolga hefur aukist mikid i
kjolfar efnahagshrunsins og er atvinnuleysi meira en verid hefur fra arinu 1940. I verkefninu
verdur farid freedilega yfir pa peaetti sem tengjast verdbdlgu og atvinnuleysi. Skodud var proéun
bessara patta hér & landi undanfarin ar og reynt ad finna samhengi a milli aukinnar verdbdlgu

og aukins atvinnuleysis og ahrif verdbolgu og atvinnuleysis & heimilin i landinu.

Verkefnid hefur héfundur unnid sjalfsteett og i samremi vid reglugerd og per krofur sem

Haskolinn & Bifrost gerir til lokaverkefna til BS-profs.

bakkir feer leidbeinandi minn Gudmundur Olafsson lektor vid Haskoélann & Bifrost fyrir
adstodina vid verkefnid. Einnig fa Ingibjorg Jonsdottir og Hrafnhildur Mooney miklar pakkir
fyrir yfirlestur & verkefninu asamt 6llum peim sem veittu studning med einum eda 6drum

haetti medan a verkefninu stéd.
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1. Inngangur

Hagvoxtur, stédugt verdlag og full atvinna eru ein mikilvaegustu markmid hagstjornar i hverju
landi. bessi markmid purfa hins vegar ekki alltaf ad fara saman. Verdboélga og atvinnuleysi
eru tvd veigamestu vandamalin i efnahagsmalum idnrikja sem bua vid blandad hagkerfi.
Stada heimilanna & Islandi hefur verid erfid fra hruni priggja steerstu bankanna haustid 2008
og hefur pjodin ekki farid varhluta af aukinni verdbdlgu og atvinnuleysi a sidustu misserum. i
[ jantar 2009, premur manudum eftir bankahrun, for tolf manada verdbdlgan einungis upp i
rdm 18%. (Sedlabanki islands, an dags. b) og & sama tima var atvinnuleysi & Islandi 6,6% en
var i september 2008, manudi fyrir bankahrun, einungis 1,3%. (Vinnumalastofnun, an dags. a)

[ kjoIfar hrunsins hefur pvi verdbolga verid talsvert mikil og atvinnuleysi aukist til muna.

[ 1josi pessara adstaedna i efnahagslifi islendinga er markmid pessa verkefnis ad skoda tengsl
verdbdlgu og atvinnuleysis asamt ahrifum pessara sterda a heimilin i landinu undanfarin

misseri.

I verkefninu verdur leitast vid ad svara eftirfarandi spurningum:

Verobolga og atvinnuleysi, er haegt ad greina tengsl par a milli eda eru petta

sjalfsteedar steerdir i hagkerfinu?

Hvada ahrif hafa breytingar a verdbdlgu og atvinnuleysi a efnahag heimilanna i

landinu?

Til ad svara pessum spurningum byggir hofundur verkefnid ad mestu leyti & upplysingum ar
freedibokum i hagfraedi asamt ttgefnum gdégnum fra Sedlabanka Islands og Hagstofu Islands.
pa er rynt i upplysingar fra greiningardeildum islensku bankanna auk fréttamidla til aukins
skilnings & efninu. 1 fyrri hluta verkefnisins er farid i freedilega umfjollun um verdbdlgu og
atvinnuleysi dsamt pvi ad skoda hver ahrifin eru af pessu tvennu sem og kenningar pekktra
hagfreedinga um samspil pessara sterda. Rakin verdur préun verdbdlgu og atvinnuleysis &
[slandi undanfarna ératugi. i sidari hluta verkefnisins verdur farid yfir peningastefnu
Sedlabanka Islands og adgerdir hans og stjérnvalda til ad stemma stigu vid aukinni verdbolgu

og atvinnuleysi. I lok verkefnisins verdur efni pess tekid saman og nidurstodur settar fram.



2. Verdbdlga

2.1. Almennt um verdbdlgu

islendingar hafa undanfarna aratugi barist vid mikla verdbdlgu og meiri en almennt pekkist i
flestum préudum rikjum. Talad er um verdbolgu pegar um vidvarandi haekkun & almennu
verdlagi yfir &kvedinn tima er ad reeda en almennt verdlag & vid medalverd voru og pjonustu a
markadi. Vidvarandi heaekkun pydir ad heaekkunin er laus vid arstidabundnar og
tilviljunarkenndar haekkanir sem geta ordid & vérum. Verdgildi peninga minnkar i verobolgu
0g pannig minnkar pad verdmaeti sem haegt er ad fa fyrir hverja kronu. (Sedlabanki islands, an
dags. a)

Almennt er talid ad mikil verdbdlga sé neikvaed fyrir hagkerfid en po er talid naudsynlegt ad
hafa einhverja lagmarks verdbolgu svo ekki komi til verdhjédnunar. Verdhjodnun er talin enn
skadlegri fyrir hagkerfi en verdbdlga. Synt hefur verid fram a ad mikil og breytileg verdbdlga
getur haft slem ahrif & langtimahagvoxt. Eitt adalmarkmid Sedlabanka slands er ad halda
verdlagi stédugu og halda pannig verdbdlgu i lagmarki par sem stjorn peningamala hefur
einungis ahrif & verdlag til langs tima en ekki adrar hagsteerdir eins og hagvoxt eda atvinnu.
(Sedlabanki Islands, an dags. a)

Verdlag er ekki malt fyrir einstaka voru heldur er verdlag medalverd a voru og pjénustu a
markadi. Verdlag er ekki til sem kronutala heldur er pad reiknad sem hlutfallssteerd. Til ad
mela verdlag eru notadar visitélur en algengast er & Islandi ad nota neysluverdsvisitolu til ad
meela verdbolgu. Visitala neysluverds er sennilega einn besti malikvardinn & almennt verdlag
sem til er & islandi pratt fyrir ad han sé ekki fullkomin. Su visitala melir verd & neyslukérfu
medalfjolskyldu sem fundin er Ut annars vegar med neyslukdénnun sem gerd er medal
neytenda og hins vegar med kénnun par sem Hagstofa islands kannar & nokkurra ara fresti
hvada vorur eru i hinni demigerdu neyslukérfu venjulegrar fjélskyldu & islandi. Hlutfallsleg
breyting & neysluverdsvisitdlunni yfir akvedid timabil eins og til deemis tolf manudi er sidan

notud sem meelikvardi & verobolgu. (Sigurdur Snaevarr, 1993)



Til ad reikna verdbdlgu ut fra neysluverdsvisitélu er pessi formdla notud:

Neysluverdsvisitala ni — Neystuverdvisitala 3dur 100
.

Verabblga =
erdobolga Neysluverdsvisitala 3dur

2.2. Tegundir verdbdlgu

Ymsar astedur geta verid fyrir pvi ad verdbolga myndast i hagkerfi. | fyrsta lagi
eftirspurnarverdbolga en hun myndast pegar breyting verdur & heildareftirspurn i hagkerfinu
pannig ad heildareftirspurnin eftir voru eda pjonustu er meiri en frambodid. Pegar pad gerist
leitast markadurinn eftir pvi ad na jafnveegi med pvi ad haekka verd & voru og pjonustu sem
dregur ur eftirspurn par til jafnveegi naest & ny. Vid pessa breytingu & eftirspun haekkar verdlag
og verdbolga eykst. (Sigurdur Snavarr, 1993) begar peningamagn i umferd eykst meira en
sem samsvarar vexti i pjodarframleidslu verdur afleiding pess einnig eftirspurnarverdbodlga.
Neytendurnir hafa meira magn peninga a milli handanna til ad kaupa voru og pjénustu en
frambodid naer ekki ad fylgja pessari auknu eftirspurn. Nokkrar asteedur geta legid ad baki pvi
ad peningamagn i umferd eykst en Sedlabanki Islands er st stofnun sem hefur heimild til ad
prenta peninga & Islandi og hefur pannig pad teeki til ad styra verdbolgu.

Peningamagn i umferd eykst til deemis vid halla & rikisfjarmalum. Sedlabanki getur einnig
aukio peningamagn i umferd med pvi ad kaupa rikisskuldabréf. P4 eykst peningamagn i
umferd ef kaupmattarbreytingar eru umfram framleidsluaukningu i hagkerfinu. (Gylfi b.
Gislason, 1981) begar peningamagn i umferd hefur aukist, aukast innlan vidskiptabankanna
vegna pess ad neytandinn eykur sparnad sinn pegar hann hefur meiri peninga milli handanna.
(Mankiw & Taylor, 2006) Peningarnir eru pa lagdir inn i vidskiptabankana sem endurlana
peningana ad undanskildu pvi hlutfalli sem peim er skylt ad halda eftir samkvemt
bindiskyldu Sedlabankans en bindiskylduhlutfallid er nina 2%. (Sedlabanki Islands, 2010)
Vid endurutlanin margfaldast peningamagn i umferd eins og sést a mynd 2.1.



Mynd 2.1. Heildarframbod peninga

Heildarframbod peninga midad vid 2% bindiskyldu

Upphaflega lagt inn 1.000

Arion banki 960 (1.000*0,98)
islandsbanki 960 ( 980 *0,98)
Landsbankinn 941 ( 960 *0,98)

I l
| l

Heildarframbod peninga 50.000

Onnur tegund af verdbdlgu er kostnadarverdbdlga en hin myndast pegar verdhaekkanir verda
af voldum sndggra haekkana & framleidslukostnadi pannig ad verd & vérum og pjonustu
haekkar. Framleidendur velta pannig kostnadarhakkunum yfir i verdid til neytenda. Olikt
eftirspurnarverdbolgunni, minnkar frambodid pegar um Kkostnadarverdbolgu er ad reda. |
kjolfar efnahagshrunsins i lok ars 2008 og veikingar islensku kronunnar hafa innfluttar vérur
0g pjonusta haekkad gridarlega mikid og hefur verdlag haekkad ad sama skapi. Undanfarid
hefur pvi verid um kostnadarverdbdlgu ad raeda hér 4 landi. Astedan fyrir pvi ad frambod
minnkar er ad eftir pvi sem verdteygni vorunnar er meiri getur framleidandinn sett minni
heekkanir at i verdid til neytenda an pess ad eftirspurnin breytist. Petta & til demis vid pegar
laun haekka umfram framleidni i hagkerfinu eda pegar annar kostnadur haekkar umfram

aukningu & framleidslu. (Sigurdur Snaevarr, 1993)



3. Atvinnuleysi

3.1. Almennt um atvinnuleysi
Vinnuafl er skilgreint sem sa hluti mannfjoldans sem er & vinnufaerum aldri, & Islandi er pad
folk & aldrinum 16-74 &ra, sem vill og getur stundad vinnu. Félk sem hefur leitad sér ad vinnu
sidastlionar fjorar vikur og er tilbuid til ad hefja storf & naestu tveimur vikum. (Mankiw &
Taylor, 2006) Samsetningu vinnuafls ma skyra nanar med jofnunni hér ad nedan par sem L
stendur fyrir vinnuafl, E fyrir pann fjolda sem hefur vinnu og U stendur fyrir fjélda peirra sem

eru an atvinnu.

L=E+U

Atvinnuleysisstig er melt sem hlutfall peirra sem eru an atvinnu af vinnuaflinu i heild.

Atvinnuleysisstigid er tAknad sem u og jéfnuna ma sja hér ad nedan.

(Y 100
()

Atvinnupétttaka er skilgreind sem hlutfall vinnuafls af mannfjolda.
L 100
= (5):

par sem p stendur fyrir atvinnupatttoku og P fyrir mannfjélda. (Mankiw & Taylor, 2006)



Hagstofa islands aatlar fjélda atvinnulausra med vinnumarkadsrannsoknum en skilgreining

hennar & atvinnulausum er svohlj6dandi:

Atvinnulausir teljast peir sem ekki voru i starfi i vidmidunarvikunni, geta hafid storf
innan tveggja vikna fra pvi rannséknin er gerd og uppfylla auk pess eitthvert
eftirfarandi skilyroa:

1. Hafa verid virkir i atvinnuleit sl. fjorar vikur ad vidmidunarviku medtalinni.
2. Hafa fundid starf sem byrjar seinna, p6 ekki sidar en innan priggja manada.

3. Bida eftir ad vera kalladir til vinnu. (Hagstofa Islands, an dags. a)

Hja Vinnumalastofnun islands er einnig haldid utan um télur atvinnulausra en i peim télum er
studst vid pa adila sem skradir eru sem atvinnulausir hja vinnumidlunum. b4 er skilgreining &
vinnuafli mismunandi sem pydir ad nefnari jofnunnar u = (U / L) * 100 er ekki s& sami og
par af leidandi verdur nidurstada melinga pessara stofnanna ekki st sama. Melingar
Hagstofu islands og Vinnumalastofnunar eru pvi ekki byggdar & somu gégnum og geta pvi

gefid olikar nidurstodur um hlutfall atvinnulausra & hverjum tima. (Sedlabanki islands, 2004)

Munurinn & télum um hlutfall atvinnulausra fra Hagstofu annars vegar og Vinnumalastofnun
hins vegar hefur verid i kringum 0,1% og allt upp i 1,6% pegar hann var mestur.
Vinnumarkadskannanir Hagstofunnar gefa betri mynd af st6dunni eins og han er & peim tima
sem peer eru gerdar heldur en gdgn Vinnumalastofnunar. Pegar atvinnuleysi eykst er pad oft
meira samkvaemt gognum Hagstofunnar en Vinnumalastofnunar en asteedan er talin vera st ad
ad kannanir Hagstofunnar nai til atvinnulausra pegar samdrattur verdur i efnahagslifinu adur
en peir skra sig hja vinnumidlun. pessu er svo 6fugt farid pegar atvinnuéstand lagast en pa
neer kdnnun Hagstofunnar strax til peirra sem hafa fengid vinnu en hafa enn ekki 1atid taka sig

af skra vinnumidlunarinnar. (Sedlabanki islands, 2004)

3.2. Tegundir atvinnuleysis
Haegt er ad skipta atvinnuleysi i nokkra flokka eftir pvi hvada asteedur liggja ad baki. Fyrst ma
nefna leitaratvinnuleysi, 6dru nafni edlisleegt atvinnuleysi eda jafnveegisatvinnuleysi. bad er
olikt 6drum tegundum atvinnuleysis vegna pess ad pad er 6hjakvaemilegt i hagkerfi sem tekur
stédugum breytingum og er til stadar hja 6llum hépum 6had kyni, aldri og menntun. A

vinnumarkadi hafa vinnuafl og vinnuveitendur ekki fullkomnar upplysingar um pau storf sem
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i bodi eru eda pad vinnuafl sem leitar eftir vinnu hverju sinni og pvi tekur tima fyrir
starfsmenn ad finna rétta starfid og vinnuveitanda ad finna rétta starfskraftinn.
Leitaratvinnuleysi stafar af pvi ad atvinnuleit tekur tima eins og til deemis pegar folk kemur ur
nami og leitar sér ad starfi i samraemi vid menntun og dhuga eda pegar folk skiptir um starf.
Leitaratvinnuleysi veldur litlum dhyggjum i hagkerfinu vegna pess ad pad stendur oftast neer
yfir i stuttan tima. (Mankiw & Taylor, 2006)

Hagsveifluatvinnuleysi fylgir hagsveiflum efnahagslifsins. Pegar samdrattur verdur i
efnahagslifinu eykst atvinnuleysi en minnkar ad sama skapi vid uppsveiflu. Med auknum
samdreetti draga fyrirteeki saman og vid pad minnkar eftirspurn eftir vinnuafli og atvinnuleysi
eykst. Sja ma skyrt demi um petta & undanférnum misserum & Islandi par sem atvinnuleysi
hefur aukist gridarlega i kjolfar efnahagshrunsins og er mun meira en &dur hefur pekkst hér &
landi. (Mankiw & Taylor, 2006)

Pegar eftirspurn eftir voru minnkar, til demis i kjolfar breytinga, frampréunar i tekni eda
breytinga a neyslu pa myndast pad sem vid kollum kerfislaegt atvinnuleysi sem stafar af pvi

ad frambod vinnuafls verdur meira en eftirspurnin eftir pvi. (Mankiw & Taylor, 2006)

3.3. Orsakir atvinnuleysis
Ymsar astedur geta legid ad baki atvinnuleysi, 6dru en pvi nattirulega leitaratvinnuleysi sem
edlilegt er hverju sinni. Samkvemt Mankiw & Taylor (2006) ber par helst ad nefna
lagmarkslaun, verkalydsfélog og afkastalaun en atvinnuleysi getur einnig skapast pegar
tryggingakerfid veitir atvinnulausum haerri baetur en lagmarkslaun eru hverju sinni. Pa sér félk
sér hag i pvi ad haekka tekjur sinar med pvi ad piggja atvinnuleysisbeetur i stad pess ad stunda

vinnu & lagmarkslaunum.

pegar lagmarkslaun eru i hagkerfinu, annad hvort samkvaemt kjarasamningum eda légbundin,
myndast 6jafnvaegi & markadnum milli frambods & vinnuafli og eftirspurnar fyrirtekja og pa
skapast atvinnuleysi. Virk lagmarkslaun eru pau laun sem rikja a markadi og eru herri en pau
veeru ef jafnvaegi veeri milli frambods og eftirspurnar & vinnuafli. begar virk lagmarkslaun eru
a markadi dregur ur eftirspurn fyrirteekjanna eftir vinnuafli vegna pess ad pau purfa ad greida
heerri laun & medan frambod vinnuafls eykst vegna pess ad launin eru herri en ef markadurinn
veri i jafnveegi. (Mankiw & Taylor, 2006) A mynd 3.1. ma sja ahrif lagmarkslauna &

atvinnuleysi myndrant.



Mynd 3.1. Atvinnuleysi vegna virkra lagmarkslauna & markadi

Laun

Vinnuafl-
frambod

Offrambod af vinnuafli

Lagmarks- = atvinnuleysi

laun

T~

4

Vinnuafl-
eftirspurn

Vinnuafl

Heimild: Mankiw & Taylor

Verkalydsfélog eru samtok launpega & vinnumarkadi. 1 1. gr. laga um stéttarfélog og
vinnudeilur segir: ,,Rétt eiga menn 4 ad stofna stéttarfélog og stéttarfélagasambond i peim
tilgangi, ad vinna sameiginlega ad hagsmunamalum verkalydsstéttarinnar og launtaka
yfirleitt. (L6g um stéttarfélog og vinnudeilur, nr. 80/1938) I pessu felst ad verkalydsfélog
eiga ad ,,... geeta hagsmuna peirra manna sem hafa lifsvidurveeri sitt af pvi ad selja vinnu sina
gegn akvednu kaupgjaldi. (Alpydusamband islands, an dags. a) Verkalydsfélogin vinna
bannig i pagu launpega og berjast fyrir réttindum peirra.

Pegar verkalydsfélog semja fyrir launpega um lagmarkslaun sem eru heerri en jafnveegislaun a
markadi myndast atvinnuleysi vegna pess ad frambod vinnuafls eykst pegar launin haekka en
eftirspurn fyrirteekjanna eftir vinnuafli minnkar. Skiptar skodanir eru um pad hvort
verkalydsfélog seu god eda sleem fyrir hagkerfid. Gagnrynendur verkalydsfélaga segja ad med
bvi ad haekka lagmarkslaun launpega upp fyrir jafnvaegislaun frjals markadar séu félogin ad
draga ur eftirspurn eftir vinnuafli sem hefur i for med sér aukid atvinnuleysi dsamt pvi ad
leekka laun annarsstadar i hagkerfinu. Peir sem eru hlynntir verkalydsfelogum benda aftur &
moti & ad pau seu naudsynlegt moétveegi vid fyrirtekin til ad vinna ad réttindum launpega par
sem fyrirteekin geetu annars radid 6llu sem vardar launpegana. beir hafa einnig bent & ad
verkalydsféldgin séu af hinu goda fyrir fyrirtaekin vegna pess ad pau hjalpa fyrirteekjunum ad
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bregdast vid krofum launpeganna um adstedur, 6ryggi og réttindi. Verkalydsfélogin eru
pannig ein, sameiginleg rodd allra starfsmanna sem audveldara er ad bregdast vid heldur en

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

Kenningin um afkastalaun er einnig ein &stedan fyrir pvi atvinnuleysi alltaf er til stadar i
einhverju meli i 6llum hagkerfum par sem fyrirteeki greida laun umfram jafnveegislaun préatt
fyrir ad atvinnuleysi sé til stadar. begar fyrirteki greida laun eftir kenningunni um afkastalaun
minnkar starfsmannaveltan og verdur starfsfolkid pannig feerara i sinu starfi med timanum. P&
aukast einnig afkost pess og heilsufar verdur betra. Afkastalaun eru herri en jafnveegislaun &
frjdllsum markadi og eiga ad hvetja starfsmenn til ad sinna vinnu sinni betur sem aftur skilar
fyrirtekjum meiri skilvirkni og aukinni hagkveemni. Afkastalaun skapa pannig atvinnuleysi
likt og pegar um lagmarkslaun er ad raeda eins og gerist pegar verkalydsfélogin hafa afskipti
af launapréun par sem allar prjéar &steedurnar valda pvi ad laun eru hearri en jafnvegislaun &
markadi. (Mankiw & Taylor, 2006)

A [slandi eiga allir launamenn og sjalfstett starfandi einstaklingar & aldrinum 16-70 &ra rétt &
atvinnuleysisbotum hafi peir &unnid sér tryggingarétt. Peir purfa jafnframt ad uppfylla skilyrdi
um ad vera atvinnulausir en pau eru: Ad vera bsettir & islandi, vera virkir i atvinnuleit, vera
vinnufaerir og tilbanir til ad taka hvada starfi sem i bodi er & Islandi. (Vinnumalastofnun, &n
dags. b) Atvinnuleysisbétum er a&tlad ad milda ahrif tekjumissis af voldum atvinnuleysis hja
einstaklingum en atvinnuleysisbetur geta einnig aukid atvinnuleysi. Sé tryggingakerfi pannig
ad atvinnuleysisbaetur er heerri en lagmarkslaun letja atvinnuleysisbaturnar einstaklinga til ad
leita sér ad nyrri vinnu i kjolfar atvinnumissis. Einnig minnkar pad hvatann fyrir félk sem
missir vinnu ad leita sér ad annarri vinnu og eykur likur & ad félk hafni vinnu sem pad telur
ekki henta négu vel medan pad hefur kost a atvinnuleysisb6tum. bannig geta peer aukid
atvinnuleysi préatt fyrir ad markmioid med peim sé fyrst og fremst ad skapa 6ryggi fyrir pa

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



4. Kenningar hagfraedinga um verdbolgu og atvinnuleysi

4.1. Almennt um kenningarnar
Margar kenningar eru til um sambandid milli verdbdlgu og atvinnuleysis. Oftast er talad um
tveer meginkenningar innan hagfreedinnar, klassisku kenninguna annars vegar sem var motud
& sidustu 6ld og margir hagfreedingar horfa til. Hins vegar er pad kenning John Maynard
Keynes en pratt fyrir ad kenningar Keynes hafi haft mikil ahrif i heiminum hafa peer tid
verid umdeildar og telja margir ad peaer eigi ekki vid lengur. Téluverd umraeda hefur po
skapast umkenningar hans ad undanférnu par sem menn vilja meina ad per eigi betur vid
begar kreppa rikir i efnahagskerfinu, likt og verid hefur frd efnahagshruninu i lok ars 2008.
Nuna hallast flestir hagfreedingar ad einhverskonar samblandi a milli klassisku kenningarinnar

og kenningar Keynes.

Arid 1958 kom A.W. Phillips fram med Phillips karfuna sem lysir bradasambandinu milli
verdbolgu og atvinnuleysis. Til skemmri tima er neikveett samband milli verdbdlgu og
atvinnuleysis samkvaemt Phillips. I kenningu sinni segir hann ad samfélagid geti til skamms
tima valio milli verdbdlgu og atvinnuleysis. (Mankiw & Taylor, 2006)

Hagfreedingarnir Milton Friedman og Edmund Phelps syndu fram & pad skémmu fyrir 1970
ad ekki veeri samband milli verdbolgu og atvinnuleysis til langs tima og bentu & ad Phillips-
karfan veeri lodrétt pegar vinnumarkadurinn veeri i jafnveegi. Til lengri tima litid getur
verdbdlga pd valdid atvinnuleysi par sem verdbdlga er afleiding of mikillar penslu i
efnahagslifi pjodar. Med aukinni verdbdlgu eykst framleidslukostnadur fyrirteekja sem purfa
bd ad draga saman og getur pad leitt til uppsagna og aukins atvinnuleysis i pjodfélaginu.
(Mankiw & Taylor, 2006)

4.2. Klassiska kenningin og kenning Keynes
Klassiska kenningin er st kenning sem margir hagfreedingar nota til ad utskyra verdbolgu til
lengri tima. Samkvaemt Kklassisku kenningunni er pad ekki hlutverk rikisvaldsins ad breyta
hagstjérnuninni i takt vid sveiflur efnahagslifsins. Hlutverk pess i peningastjorn er ad halda
samreemi & milli peningaframbods og pjédaframleidslu til ad koma i veg fyrir verdobolgu.
Framleidslupeettir eru fullnyttir i hagkerfinu til langs tima og er pvi jafnan full afkastageta i
hagkerfinu samkveaemt klassisku kenningunni. Pad merkir ad pegar heildareftirspurnin eykst

aukast pjodartekjurnar ekki sem eftirspurninni nemur og verdur pvi aukin verdbélga afleiding
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af pessari auknu eftirspurn en petta ma sja myndrent & myndinni hér ad nedan. (Mankiw &
Taylor, 2006)

Mynd 4.1. Ahrif aukningar & heildareftirspurn samkveemt klassisku kenningunni

wveralag
g eildarframbod
7" --- .
L \ hhhﬁ
: heildareftirspurn
vl pjodartekjur
e

Ofugt vid klassisku kenninguna pa sagdi Keynes ad rikisvaldid etti ad styra
heildareftirspurninni i samfélaginu til ad hafa ahrif & hagstjérnina. Hann taldi mikilveegt ad
halda jafnveegi milli eydslu og sparnadar til ad koma i veg fyrir kreppu og aukna verdbdlgu.
Med pvi ad auka atvinnu og koma peningum i hagkerfinu af stad taldi hann
margfoldunarahrifin af pvi vera & mill 2 og 3 sem pydir ad fyrir hverja kronu sem notud er
umfram tekjur pegar kreppa rikir verda til verdmaeti upp a tveer eda prjar kronur. Keynes sagdi
pbvi ad prétt fyrir ad atvinnan veeri an tilgangs likt og ad grafa skurd til pess eins ad moka ofan
i hann aftur pa veeri naudsynlegt ad skapa atvinnu a krepputimum og koma peningafledi i
hagkerfinu pannig i gang aftur til ad sporna gegn verdbolgu og atvinnuleysi. (Mankiw &
Taylor, 2006) P4 lagdi Keynes einnig &herslu & pad i kenningu sinni ad framleidslupeettir geetu
verid vannyttir til lengri tima litid og aukin heildareftirspurn myndi pvi leida til aukinna
bjodartekna an pess ad verdbdlga aukist i sama meeli par sem aukningin a pjodartekjum komi

til vegna vannyttra framleidslupatta. Petta ma sja myndraent & mynd 4.2. hér & nastu sidu.
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Mynd 4.2. Ahrif aukningar & heildareftirspurn samkveemt kenningu Keynes
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Eins og adur sagdi eru kenningar Keynes umdeildar og telja margir ad hagkerfid muni alltaf
leita jafnveegis vid fulla nytingu & framleidslupdttum vegna hinnar Osynilegu handar
markadarins, Olikt pvi sem Keynes hafdi synt fram &. Milton Friedman taldi ad kenningar

Keynes geetu leitt til litillar framleidslu og harrar verdbolgu.

4.3. Kenning A. W. Phillips
Arid 1958 birti hagfreedingurinn A.W. Phillips grein par sem hann lysir pvi hvernig
sambandid milli atvinnuleysis og verdbolgu til skamms tima er neikveatt. Pegar pjédfélag
glimir vio mikla verdbdlgu er litid atvinnuleysi en pegar verdbdlga er lag er atvinnuleysi
mikid. (Mankiw & Taylor, 2006)

Til skamms tima getur samfélagid pannig valid milli verdbolgu og atvinnuleysis en ekki er
hegt ad velja badi laga verdbdlgu og litid atvinnuleysi & sama tima sem pd veeri besti
kosturinn. Stjérnvold geta dregid ar atvinnuleysi a naestu misserum & kostnad aukinnar
verdbdlgu med pvi ad 6rva heildareftirspurnina. Til pess ad draga ur verdbolgu til skamms
tima geta stjornvold slegid a heildareftirspurnina og pannig aukid atvinnuleysi og minnkad

verdbolgu & mati. pessu neikvaeda sambandi milli verdbdlgu og atvinnuleysis til skamms tima
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er lyst med Phillips-karfunni. (Mankiw & Taylor, 2006) Mynd 4.3. synir Phillips-kdrfuna til

skamms tima.

Mynd 4.3. Phillips- karfan til skamms tima

Verdbdlga
(% & ari)

Phillips karfan

Atvinnuleysi
(%dar)

Heimild: Mankiw & Taylor

Phillips-karfan synir hvernig verdbdlga og atvinnuleysi leida af sér hlidrun &
heildareftirspurnarkarfunni, upp eda nidur eftir heildarframbodskdrfunni til skemmri tima
litid. Pegar heildareftirspurnin eykst, hlidrast eftirspurnarferillinn til haegri og jafnveegi nast i
punktinum B par sem atvinnuleysi hefur minnkad og verdbdlga aukist. (Mankiw & Taylor,
2006) A mynd 4.4. ma sja myndrant hvernig heildareftirspurning hefur ahrif a verdbolgu og

atvinnuleysi samkveaemt Phillips-karfunni.
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Mynd 4.4. Heildarframbod og heildareftirspurn til skamms tima
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Heimild: Mankiw & Taylor

4.4. Kenningar Milton Friedman og Edmund Phelps
Ny kenning kom fram arid 1968 pegar hagfraedingurinn Milton Friedman birti ritgerd sina par
sem hann syndi fram & pad ad til lengri tima litid veeri ekki heaegt ad sja samband milli
verdbdlgu og atvinnuleysis. A svipudum tima kom hagfreedingurinn Edmund Phelps fram og
nidurstada hans var st sama. Peir syndu fram & ad aukid peningamagn i umferd i hagkerfinu
hefdi ekki ahrif a pa peetti sem hafa ahrif a atvinnuleysid hverju sinni og pvi veeri ekki
samband milli verdbdlgu og atvinnuleysis til langs tima. (Mankiw & Taylor, 2006) Farid var
yfir pa petti sem hafa ahrif & atvinnuleysi i kaflanum um atvinnuleysi en peir eru ahrif
lagmarkslauna i hagkerfinu, hversu virk verkalydsfélogin eru, veegi afkastalauna, pegar
fyrirteeki eru med afkastalaun par sem laun eru greidd eftir afkéstum starfsmanna og
skilvirkni atvinnuleitar en pad er pad atvinnuleysi sem skapast pegar folk er ad leita sér eftir

vinnu sem hentar menntun og ahuga pess i stad pess ad gripa fyrsta lausa starfid sem bydst.

Friedman og Phelps vildu pvi meina ad til lengri tima pa veeri Phillips-karfan 16drétt pegar
atvinnuleysi veeri i jafnveegi. Ef peningamagn i umferd er aukid haegt og rolega helst
verdbolga litil og atvinnuleysi er i jafnveegi eins og sést i punktinum A & myndinni hér ad
nedan. begar peningamagn i umferd er aukid hradar mun verdbolgan aukast og hlidrun verdur
a langtima Phillips-karfunni ar punktinum A i punkt B en atvinnuleysi helst afram i jafnveegi.
Atvinnuleysi helst pannig i jafnveegi til lengri tima 6had pvi hvernig peningamagn i umferd
hefur ahrif a verdbdlguna. (Mankiw & Taylor, 2006) Mér ma sja hvernig Phillips-karfan er

I6orétt til langs tima og atvinnuleysi helst i jafnvaegi 6had pvi hvernig verdbolgan sveiflast
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Mynd 4.5. Phillips- kdrfan til langs tima
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Heimild: Mankiw & Taylor

Samkvaemt peim Friedman og Phelps eykst heildareftirspurnin i hagkerfinu og AD 1 hlidrast
til heegri i AD 2 a myndinni hér ad nedan pegar peningamagn i umferd eykst. Vid aukna
heildareftirspurn heekkar verdlag ur P1 i P2, verdbdlga eykst og feerist ar punktinum A &
Phillips-karfunni i punktinn B. A pessum myndum ma sja ad vid pessar breytingar &
heildareftirspurninni pa helst landsframleidslan 6breytt og atvinnuleysi er enn i jafnveegi
begar horft er til lengri tima. (Mankiw & Taylor, 2006)

Mynd 4.6. Heildarframbod og heildareftirspurn til langs tima

Verdlag Verdbolga
Heildarframbod Langtima
tillangs tima phillips kurfan
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Heimild: Mankiw & Taylor
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Phelps setti einnig fram veantingabatta Phillips-kurfu par sem synt var fram & ad
verdbdlguvaentingar lidandi stundar hefdu ahrif & samspil verdbolgu og atvinnuleysis i
framtidinni. Ef verdbolga er ha ndna er liklegra ad framtidarveentingar um verdbolgu verdi
heerri. Phelps komst ad peirri nidurstodu ad ekki veeri hagt ad hafa ahrif a
langtimaatvinnuleysi med pvi ad nota eftirspurnarstjérnun i gegnum peningamalastefnu eda
opinber fjarmal. (Sedlabanki islands, 2007)

Phelps vildi pannig benda & ad lsegra atvinnuleysi og heerri verdbolga nina myndi yta veentri
verdbolgu upp a vid. Med pessari framsetningu Phelps sést ad vidfangsefni hagstjérnar hverju
sinni er ad finna pjodfelagslega hagkveema ferla fyrir verdbdlgu og atvinnuleysi. (Sedlabanki
islands, 2007)

4.5. Kenning Arthur Okun
Hagfreedingurinn Arthur M. Okun syndi fram & pad arid 1964 ad tolfreedilegt samband veeri &
milli atvinnuleysis og hagvaxtar. Gogn Okun voru bandarisk og taldi hann ad samkvemt peim
dreegist atvinnuleysi saman um 0,3% fyrir hvert hagvaxtarstig. NG i seinni tid hefur verid synt
fram & med nyjum haggdgnum og rannsoknum ad petta samband er ekki stédugt og pad getur

verid misjafnt milli landa.

Margir peettir hafa ahrif & hagvoxt og atvinnuleysi. begar nidursveifla verdur i efnahagslifinu
feekkar vinnustundum og afkdst minnka &dur en atvinnuleysi eykst sem nemur minnkun
hagvaxtarins. [ kjolfar efnahagshrunsins hér & landi dr6 téluvert mikid ur yfirvinnu
starfsmanna og starfsstundum faekkadi ad sama skapi en atvinnuleysi hefur ekki aukist i
samrami vid minni hagvoxt & undanférnum arum. NG & seinni timum hafa melingar synt ad
atvinnuleysi sé naemara fyrir heildareftirspurn hagkerfisins heldur en hagvextinum.

(Wikipedia, an dags.)
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5. Proun verdbdlgu og atvinnuleysis

5.1. Almennt um préun verdbolgu og atvinnuleysis
I pessum kafla verdur skodud préun verdbolgu og atvinnuleysis & islandi. Stiklad verdur &
storu fra seinni heimstyrjold til dagsins i dag. I lokin verdur svo préun verdbolgu og
atvinnuleysis borin saman og kannad hvort einhver tengsl séu & milli prounar pessara péatta her

a landi sioastlidin ar.

5.2. bPréun verdbdlgu
A timum seinni heimsstyrjaldarinnar var mikil verdbdlga & islandi en stridum fylgir jafnan
mikid pensluskeid og i kjolfarid eykst verdbolga. A arunum 1940-1944 var ad jafnadi 24%
verdbolga & Islandi en han for heaest i 43,2% i febrdar arid 1943. A pessum arum voru pad
helst innlendar vorur sem haekkudu i verdi og munadi par mest um breytingar sem gerdar voru

a verdlagningu a landbunadarvérum. (Sigurdur Snaevarr, 1993)

Eftir stridslok for verdlag & voru og pjonustu talsvert leekkandi. Aramétin 1947 og 1948 var
gripid til efnahagsadgerda sem leiddu til mikillar verdhjodnunar og var verdbdlga einungis
um 1%-2% arin 1948 og 1949 vegna peirra adgerda. | pessum adgerdum voru
innflutningshoftin stérlega hert og tekid var upp & pvi ad skammta neysluvarning sem hafdi

pau ahrif ad verobolga minnkadi téluvert. (Sigurdur Snaevarr, 1993)

Eftir fjogurra ara skeid par sem verdlag hafdi lekkad gridarlega tok vid priggja ara
verdbolguskeid fra 1950 til 1952 pegar strid braust ut i Koreu. Koreustridid hafdi i for med
sér mikla verdbolgu um allan heim pegar verd & eldsneyti og 6dru hraefni rauk upp. A Islandi
meeldist verdbdlgan 32% arid 1950 og 35% arid 1951. Arid 1952 dro talsvert Gr verdbolgunni
og meeldist hun 14% pad arid. (Sigurdur Snavarr, 1993)

Naestu sjo arin eda til arsins 1959 pegar stridinu lauk i Kéreu rénadi verdbolga i heiminum.
Verdbolgan var pd enn talsverd & islandi en hana ma ad miklu leyti rekja til kjarasamninganna
sem gengid var fra arid 1955 eftir ad sex vikna verkfall hafdi stadid yfir. Naestu ellefu ar eda
fra 1960 til arsins 1971 var ad medaltali 13% verdbolga & ari sem var pa ordin talsvert ha

samanborid vid verdbolgu erlendis.

Verdbolgan hélt afram ad vera mikil hér & landi nastu arin og for ar 10,4% arid 1972 i 49%

ario 1975. Mikil uppsveifla kom i kjoélfar kreppunnar sem hafdi einkennt lok 7. aratugarins og
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var aukning peningamagns i umferd mikil & pessum tima. Heildareftirspurn jokst mikid og
rikisfjarmalin stodu ekki i ndgu vel. Opinberar alogur voru miklar og héfdu breytingar &
gengisfyrirkomulagi i heiminum mikil ahrif & gengi krénunnar sem féll hratt. Stjérnvéld
reyndu ad lekka gengi kronunnar med jofnu millibili sem skiladi sér i gridarlegum halla a
rikisfjarmalum. Verdbodlga hjadnadi litillega nestu tvd &rin og var komin i um 25% &
arsgrundvelli vorid 1977. P& voru ,,s6lstodusamningar undirritadir sem folu i sér ad laun
yrou visitélubundin ad fullu og grunnlaun haekkudu verulega, ahrifa vegna pessara samninga

geetti i efnahagi og stjornmalaumhverfi landsins i moérg ar. (Sigurdur Snaevarr, 1993)

Heekkun oliuverds var mikil og haekkadi verdbdlga erlendis toluvert & timabilinu sem hafdi
nokkur ahrif til islands. Neestu sex arin voru einnig erfid ar efnahagslega & islandi og
einkenndust af mikilli verdbolgu. A islandi var helsti &hrifavaldur pessa mikla
verdbolguskeids su breyting sem vard & launum og verdlagi vegna samninganna sem geroir
voru 1977 og nardir voru med gengisfellingum med reglulegu millibili pessi ar.
Efnahagshorfur voru ekki gédar, porskstofninn for minnkandi dsamt pvi ad lodnuveidarnar
hrundu. Arid 1983 var verdbolgan komin i heastu hadir og for i 84,3% & pvi t6lf manada
timabili. 1 kjolfar pessa var gripid til adgerda sem folu i sér gengisfellingu, bann vid
visitélubindingu launa og i framhaldinu var tekin upp stefna stddugs gengis. Med peim
adgeroum hjadnadi verdbolgan hratt og for i stad pess ad nalgast priggja stafa tolu, i teep 30%
ario 1984. (Sigurdur Snevarr, 1993)

Anrif adgerdanna 1983 hofdu gifurleg ahrif & kaupmatt launa sem skertist vegna afnams
verdtryggingarinnar. Adilar vinnumarkadarins adlogudu sig nyjum launamalum é&n
verdtrygginga en su adlogun atti eftir ad skipta sképum i verdbdlguhjodnun naestu ara.
Verdbdlga var i kringum 30% éarin 1984 og 1985 en var svo rum 20% ad medaltali nastu

fjogur arin. (Sigurdur Snaevarr, 1993)

Naestu ar par a eftir var astandid betra en arid 1990 var verdbdlgan komin nidur i 14,8% yfir
ario og leekkadi svo enn frekar. (Sigurdur Snaevarr, 1993) Fra arinu 1991 til og med 2000 var
verdbdlgan ad medaltali 3,2%. Arid 2001 tok Sedlabanki islands upp verdbdlgumarkmid sem
var 2,5% med 1,5% vikmorkum. Medalverdbolgan pessi ar var pvi litillega fyrir ofan

verdbolgumarkmidin en innan vikmarka. (Hagstofa islands, 4n dags. b)

[ pessi ramu 60 &r, fra 1940 til og med 2000 var medalverdbolgan & arsgrundvelli 17,5% en
fra 2001 pegar verdbdélgumarkmidid var tekid upp til juni 2010 hefur medalverdbolga verid a
arsgrundvelli 6,4% pratt fyrir mikid verdbolguskot i kjolfar efnahagshrunsins arid 2008.
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(Hagstofa islands, an dags. b) Hér fyrir nedan ma sja linurit yfir préun verdbolgunnar yfir
petta timabil eda fra 1940 til og med 2000.

Mynd 5.1. bréun verdbélgu & Islandi arin 1940 — 2000
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Heimild: Hagstofa Islands og Haglysing slands

Arid 2001 vard svo talsverd breyting til batnadar hvad verdbolgu vardar & islandi. pegar
Sedlabanki Islands tok upp verdbolgumarkmid par sem markmidid er ad halda verdbdlgu um
2,5% med 1,5%. Arangurinn birtist haegt til ad byrja med og fyrstu tvo arin eftir ad markmidid
var tekid upp var 12 méanada verdbolgan ad medaltali 5,8% en for svo leekkandi. Nestu prju
arin voru betri og var medalverdbolgan pau ar rétt ofan vid verobolgumarkmidid en p6 innan
vikmarka par sem tolf manada verdbolgan meldist ad medaltali 3,1%. Mikid godeeri
einkenndi arin 2006 og 2007 med aukinni heildareftirspurn sem kom af stad aukinni
verdbolgu. A pessum tima for verdbolgan haest i 8,6% i aglst 2006 en tok svo aftur ad hjadna
haegt og rélega milli manada par til i lok ars 2007. A peim tima var gengi islensku krénunnar
farid ad veikjast téluvert og i kjolfarid jokst verdbolga nokkud og komst i tveggja stafa télu i
april 2008, i fyrsta skipti eftir ad verdbolgumarkmidid var tekid upp radmum sjo arum adur.
Verdbolgan helt afram ad aukast par til han nadi hamarki fra arinu 2001 eda 18,6% i januar
2009, einungis tveimur manudum eftir efnahagshrunid. I kjolfarid hof Sedlabanki islands
leekkunarferli styrivaxta til ad reyna ad na tokum a verdbolgunni. Pad gekk ageetlega en & einu

ari eda par til i januar 2010 hafdi verdbolgan hjadnad um 12% og var komin nidur i 6,6%. Pad
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sem af er ari 2010 hefur verdbolgan haldist & svipudu réli en p6 heldur farid lsekkandi og er
medaltalsverdbdlgan pad sem af er ari 7,3%. (Hagstofa islands, an dags. b) Mynd 5.2 synir
préun verdbdlgu i sambanburdi vid verdbdlgu markmid Sedlabankans fra pvi pad var tekid
upp arid 2001.

Mynd 5.2. bréun verdbdlgu i samanburdi vid verdbélgumarkmid Sedlabanka Islands &rin
2001-2010
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Heimild: Hagstofa islands

5.3. Proun atvinnuleysis
Ofugt vid verdbolguna hefur atvinnuleysi verid fremur litid & Islandi samanborid vid onnur
I6nd og hefur melst med pvi legsta innan OECD rikjanna &samt pvi ad hér & landi meelist
atvinnupétttaka st mesta og unnar vinnustundir & hvern starfsmann einna flestar.
Vinnumarkadurinn & Islandi hefur verid talinn fremur sveigjanlegur samanborid vid énnur riki
og ennfremur eru greidslur bota frekar héflegar en talid er ad petta tvennt sé adalasteda pess
hve vinnumarkadurinn hér er skilvirkur. (Fjarmalaraduneytid, 2009) Atvinnuleysi hefur p6

aukist talsvert a sidustu arum og pa sérstaklega i kjolfar efnahagshrunsins i oktéber 2008.

Atvinnuleysi sem hlutfall af mannafla var toluvert hér & landi & fjorda aratug sidustu aldar en
meeldist undir 1% fra lokum seinni heimsstyrjaldarinnar til niunda aratugs tuttugustu

aldarinnar ad undanskildum arunum 1967-1968 pegar atvinnuleysi for upp i um 2,5%. |
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upphafi tiunda aratugarins for atvinnuleysi ad aukast hér & landi i kjolfar mikils og
langvarandi samdréttar i pjodarbuskapnum & pessu timabili. (Sigurdur Snaevarr, 1993)

Fré &rinu 1991 til &rsins 1998 var atvinnuleysi sem hlutfall af mannafla ad medaltali 3,7% a
ari en minnkadi eftir pad. Fra 1999 til arsins 2001 var litil breyting & atvinnuleysi en pad var
1,5% ad medaltali pessi prjd ar. Arid 2002 jokst atvinnuleysi ur 1,4% arid adur i 2,5% ad
jafnadi & manudi og hélst svipad naestu prju arin eda 2,8% ad medaltali & manudi til arsins
2006 pegar pad leekkadi nidur i 1,3%. Arin 2006 og 2007 var mikil uppsveifla 4 islandi og
atvinnuleysi meldist einungis um 1,1% ad jafnadi & manudi og hélst svipad par til i oktéber
2008, pegar efnahagshrunid vard. (Vinnumalastofnun, an dags. a) Préun atvinnuleysis sem

hlutfall af mannafla fra arinu 1980 allt par til n méa sja & myndinni hér ad nedan.

Mynd 5.3. Préun atvinnuleysis & Islandi arin 1980-2010
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Heimild: Hagstofa islands

Segja ma ad atvinnuleysi allt til arsins 2008 hafi ad jafnadi verid jafnveegisatvinnuleysi eda
nattarulegt atvinnuleysi par sem umfangsmiklar hagrannséknir benda til pess ad jafnveegis-
atvinnuleysi & islandi sé & bilinu 2,5%-3,5%. (Fjarmalaraduneytid, 2009)

I kjolfar efnahagshrunsins i oktber 2008 urdu miklar breytingar & atvinnuleysi & islandi sem
jokst gridarlega & mjog skommum tima. | september 2008 maldist atvinnuleysi 1,3% en var

begar i oktdber komid upp i 1,9%. A nastu sex manudum jokst atvinnuleysi hér & landi um
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7,2% og var komid i 9,1% i april 2009 sem er med pvi allra mesta sem pekkst hefur hér &
landi. Fra pvi i april 2009 hefur atvinnuleysid haldist nokkud st6dugt & bilinu 7,2%-9,3% en
hefur heldur minnkad ni & vormanudum. (Hagstofa Islands, an dags. c)

pann 12. juli 2010 voru birtar nyjar télur frd Vinnumalastofnun par sem sést ad atvinnuleysi
fer minnkandi og var komid nidur i 7,6% i juni 2010 fra fyrri manudi pegar pad var i 8,3%.
(Vinnumalastofnun, an dags. a) Gissur Pétursson forstjéri Vinnumalastofnunar bendir & ad
feekkun atvinnulausra fra maimanudi megi ad nokkru leyti rekja til arstidabundinnar feekkunar

en greinilegt sé ad atvinnuleysi sé samt sem adur a nokkru undanhaldi fra pvi sem verid hefur.
(Visir, 2010)

Meofylgjandi er mynd sem synir nanar prounina a atvinnuleysi sem hlutfall af mannafla &
pbessu timabili fra september 2008 til og med mai 2010.

Mynd 5.4. Préun atvinnuleysis & Islandi fra september 2008 — juni 2010
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Heimild: Hagstofa islands

pratt fyrir ad atvinnuleysi hafi aukist mikid hér a landi fra lokum ars 2008 er atvinnuleysi ekki
meira hér & landi en ad medaltali i 6drum Iéndum. A 6drum arsfjordungi 2009 var
atvinnuleysi til demis meira medal landa innan evrusvedisins heldur en & islandi og hatt i

helmingi harra i peim I6ndum sem verst standa hvad vardar atvinnuleysi eins og a Spani og i
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Lettlandi. Onnur riki glima vid minna atvinnuleysi en vid islendingar en pad eru pau lond sem

komu hvad skast Gt Gr efnahagskreppunni eins og Noregur og Holland. (Islandsbanki, 2009)

Sveigjanleiki vinnumarkadarins & Islandi er mikill og hefur hann skipt skdpum og valdi® pvi
ad atvinnuleysi malist ekki meira en raun ber vitni. Ennfremur hefur hann audveldad adlégun
bjodarblskaparins eftir ad efnahagskreppan skall &. Brottflutningur vinnuafls hefur verid
mikill, badi erlendir rikisborgarar sem séttu vinnu hér & landi fyrir kreppu sem og islendingar
sem hafa leitad atvinnu erlendis. Fjoldi vinnustunda hefur minnkad mikid og yfirvinna sem
var i morgum tilfellum nanast eins og hluti af venjulegum vinnutima pekkist na varla og
hlutastorfum hefur fjolgad. Med pessum sveigjanleika og aukinni framleidni hefur
vinnuaflsnotkunin dregist saman um rim 16% fra midju ari 2008 &n pess ad atvinnuleysi hafi
aukist i sama meli. Launakostnadur hefur ekki hakkad eins og buist var vid og hefur
launakostnadur a hverja framleidda einingu i landinu dregist saman. Petta skyrir ad hluta til ad
verdbolga jokst ekki meira en raun bar vitni i kjolfar hins mikla falls islensku krénunnar.
(Sedlabanki Islands, 2010)

| pessari yfirferd um proun atvinnuleysis & islandi undanfarna aratugi hefur ekki verid tekid
sérstaklega tillit til astidabundins atvinnuleysis en samkvaemt melingum sem gerdar hafa
verid eru skyrar arstidasveiflur i atvinnuleysi hér & landi. Atvinnuleysi eykst yfir vetrartimann
en virdist minnka & méti yfir sumartimann. Arstidarsveiflurnar sveiflast i takt vid nattarulegt
atvinnuleysi hverju sinni en sveiflur eru ekki eins greinilegar pegar atvinnuleysi er minna. ba
sveiflast atvinnuleysi meira eftir arstidum & landsbyggdinni en & héfudborgarsvaedinu en talid
er ad pad helgist fyrst og fremst af pvi ad meiri vertidarvinna sé til stadar & landsbyggdinni

yfir sumartimann. (Fjarmalaraduneytid, 2009)

5.4. Samanburdur & proun verdbdlgu og atvinnuleysis
Samkvaemt kenningunni um nattarulegt atvinnuleysi leitar atvinnuleysi alltaf i jafnveegi 6had
verdbdlgu. Efnahagslif Islands einkenndist af mikilli verdbdlgu allt fram til 1990 en
atvinnuleysi hér & landi var undir 2% sem var mjog litid samanborid vid onnur 16nd en
vinnumarkadurinn hér & landi einkenndist & pessum tima af mikilli spennu. Pegar verdbdlgan
hjadnadi upp ar 1990 jokst atvinnuleysi talsvert umfram pad sem islendingar héfdu vanist og
for i 5% arid 1995 en hun minnkadi fljétlega aftur. (Sigurdur Snaevarr, 1993)
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Eins og kemur fram i kaflanum um préun atvinnuleysis er edlilegt atvinnuleysi & Islandi &
bilinu 2,5%-3,5% pannig ad markadurinn var fljotur ad leita aftur i jafnveegi.
(Fjarmalaraduneytid, 2009) Upp Ur 1995 minnkadi atvinnuleysi & ny og verdbdlgan var undir
verdbolgumarkmidum. Medalatvinnuleysi arin 1995 til og med 1998 var 4% & ari en medal-
verdbolgan & arsgrundvelli var einungis 1,9% eda 0,6% undir verdbélgumarkmidinu. A
bessum tima var atvinnuleysi pvi talsvert meira en verdbdlgan. Verdbolgan haekkadi svo
talsvert nastu prju arin og var ad medaltali 5% & ari en atvinnuleysi minnkadi og var ad

medaltali 1,5% & pessu timabili.

Arin 2002 og 2003 hjadnadi verdbdlgan talsvert en atvinnuleysi jokst litillega og var komid
upp i 3,4% ad medaltali arid 2003. Nastu prju arin jokst verdbolga talsvert enda hofst penslu-
skeid & peim tima hér & landi og atvinnuleysi drost saman. Arid 2007, pegar uppsveiflan var i
hamarki & Islandi, hjadnadi verdbdlgan um um 1,6% milli ara og atvinnuleysi hélt 4fram ad
minnka og meldist ad medaltali einungis 1% arid 2007. Fra 2007 til dagsins i dag ma sja ad
verdbolga hefur aukist téluvert hér a landi asamt pvi ad atvinnuleysi hefur aukist talsvert og er
ni meira en islendingar eiga ad venjast. bvi ma sja jakveett samband milli verdbolgu og
atvinnuleysis undanfarin prju ar. (Hagstofa Islands, an dags. b) (Hagstofa islands, an dags. c)

Mynd 5.5. Samanburdur & préun verdbdlgu og atvinnuleysis arin 1980-2010
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begar proun verdbdlgu og atvinnuleysis & iIslandi er skodud fyrir petta timabil ma sja ad
neikveett samband er par & milli til skamms tima ef undanskilid er pad samdrattarskeid sem
varad hefur fra arinu 2007 par sem sja ma jakveett samband milli pessara steerda. Leida ma
likur ad pvi ad ekki sé samband & milli verdbdlgu og atvinnuleysis til langs tima. Pegar naega
atvinnu er ad fa og atvinnuleysi er i lagmarki eykst verg landsframleidsla sem eykur penslu i
pjoofélaginu. bensla veldur aukinni heildareftirspurn sem aftur veldur hakkun & almennu
verdlagi sem verdur til pess ad verdbolga eykst ad sama skapi. (Mankiw & Taylor, 2006)
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6. Ahrif verdbolgu og atvinnuleysis

6.1. Almennt um ahrif verdbdlgu og atvinnuleysis

Anrif verdbdlgu og atvinnuleysis geta verid gridarleg & heimili landsins 4samt pvi ad hafa
ahrif i atvinnulifinu. Med aukinni verdbo6lgu minnkar kaupmattur heimilanna, haekki laun ekki
i samremi vid verdbdlguna. Verdtrygging lana minnkar eignamyndun vegna pess ad
verdtryggingin beetist vid hofudstol lananna og haekkar pannig skuldina medan verd
eignarinnar stendur i stad eda jafnvel leekkar. begar atvinnuleysi eykst fjolgar peim heimilum
sem verda fyrir tekjuskerdingu. Med tekjuskerdingu minnkar greidslugeta heimilanna og
erfidara er ad greida af skuldbindingum og framfleyta fjolskyldunni.

6.2. Ahrif & kaupmatt
Med kaupmeetti launa er att vio hversu mikid einstaklingur getur keypt fyrir heildarlaun sin,
0had pvi hvort hann getur radstafad 6llum laununum sjalfur. Pannig er ekki buid ad taka tillit
til beinna skatta pegar talad er um kaupmatt launa. (Visindavefurinn, 2000) Ef laun
einstaklinga haekka um 5% & akvednum tima og verdbdlga er 5% & pessum sama tima hefur
kaupmattur launa einstaklinga ekkert breyst. Hafi launahaekkanir aftur & méti verid 5% en
verdbolga 4% hefur kaupmattur launa aukist um 1% & pessu timabili. Ef verdbolgan aftur a
moti er meiri en launaheakkanir, hefur kaupmattur launa minnkad sem mismuninum nemur.

(Alpydusamband islands, an dags. b)

Radstofunartekjur eru allar paer tekjur sem einstaklingur hefur til radstéfunar ad fradregnum
greidslum til hins opinbera. Radstofunartekjur eru pvi tekjur einstaklinga eftir ad tekid er tillit
til beinna skatta og greidsla frd hinu opinbera eins og til demis barnab6ta og vaxtabdta.
(Visindavefurinn, 2000)

Pegar kaupmattur launa er reiknadur Ut eru breytingar & fostum manadarlaunum skodadar og
launavisitalan reiknud ut en Hagstofu islands sér um pa Gtreikninga. b4 er launavisitalan borin
saman vid visitdélu neysluverds til ad finn Ut kaupmattarbreytinguna. Hafi launavisitala

haekkad umfram visitolu neysluverds, hafa raunlaun hakkad. (Visindavefurinn, 2000)

I 4gust 2009 hakkudu laun einungis um 0,03% fra manudinum & undan samanborid Vid
0,46% haekkun i sama manudi arid 2008. A pessum sému manudum jokst atvinnuleysi Ur

1,2% i aglst 2008 i 7,7% i agust 2009. (Hagstofa islands, an dags. c) bessi mikli munur er
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skyrt merki pess ad astand & vinnumarkadi hefur versnad til muna fra efnahagshruninu i lok
ars 2008 med meira atvinnuleysi en islendingar eiga ad pekkja, med hopuppsdgnum og i

sumum tilfellum beinum leekkunum & nafnlaunum. (islandsbanki, 2009)

[ Kkjolfar pess ad launhakkanir hafa verid litlar sem engar og atvinnuleysi aukist hefur
verdbdlgan aukist og raunlaun einstaklinga pannig minnkad hratt. Kaupmattur launa & islandi
hefur ekki verid leegri fra pvi i arslok 2002. (islandsbanki, 2009)

Mynd 6.1. Kaupmattur launa 2004-2009

Yisitala kaupmattar launa
i (2004=100)
105 -
100 'ﬂ/\j
35 -
2004 2008 2008 2007 20083 2009
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Fra og med 1. juni 2010 voru lagmarkslaun & almennum vinnumarkadi 165.000 kr. samkvaemt
kjarasamningum Samtaka atvinnulifsins og adildarsamtaka ASI. Ef pessi laun eru borin
saman vid visitolu neysluverds sést ad kaupmattur pessara launa er nu 2,5% hearri en i
arsbyrjun 2008. Kaupmattur lagmarkslauna hefur pvi aukist préatt fyrir ad kaupmattur launa
hafi almennt samkveemt launavisitélu Hagstofu islands dregist saman um 13,5% eins og sja

ma a medfylgjandi mynd hér fyrir nedan. (Samtok atvinnulifsins, 2010)
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Mynd 6.2.  Proun kaupmattar lagmarkslauna fra arsbyrjun 2008 i samanburdi vid

almenna kaupméttarproun
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Heimild: Samtok atvinnulifsins

I kjolfar alpjodlegu efnahagskreppunnar sem skall & i lok ars 2008 hafa miklar breytingar att
sér stad & vinnumarkadnum & Islandi sem og annarsstadar i heiminum. Nafnlaun hafa leekkad
talsvert i peim atvinnugreinum sem verst urdu uti i kjolfar kreppunnar. P& hefur dregio
verulega Ur atvinnupatttoku og fjélda unninna vinnustunda dsamt pvi ad atvinnuleysid hefur
storaukist og er ni meira en islendingar hafa att ad venjast fram ad pessu. pratt fyrir ad
atvinnupétttaka hér hafi minnkad ad undanfornu er hin enn med peim mestu samanborid vid
onnur 16nd. Unnar vinnustundir a hvern einstakling eru einnig med peim flestu hér & landi pé
ad peim hafi einnig feekkad i kjolfar kreppunnar. Medalfjoldi unninna vinnustunda var hér a
landi 44,7 stundir & viku & fyrsta arsfjordungi 2009. A sama timabili i Tyrklandi voru unnar
52,3 stundir og var pad eina landid sem var fyrir ofan island, festar stundir voru unnar &
irlandi eda 39,5 stundir & viku. (islandsbanki, 2009)

Arid 2008 var hlutfall folks & aldrinum 15-64 ara sem var med einhverjum hetti virkt &
islenskum vinnumarkadi 83,6% en medalatvinnupatttaka i I6ndum innan evrusvadisins var
66,1%. Sviss er pad land sem kemst hvad nest Islandi i atvinnupatttoku en par var hin
ramlega 4% minni. I Tyrklandi var atvinnupéatttaka hvad minnst arid 2008 eda 45,9% eda
37,7% minni patttaka en & Islandi. (islandsbanki, 2009)
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Mynd 6.3.  Atvinnupétttaka &rid 2008
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6.3. Ahrif 4 eignamyndun
Mikid hefur mett & heimilunum i kjolfar efnahagshrunsins i oktober 2008. Med aukinni
verdbdlgu, veikingu krénunnar og auknu atvinnuleysi hefur efnahagur heimilanna versnad.
Stér hluti skuldbindinga heimilanna er annad hvort i formi verdtryggdra eda gengistryggdra
lana og i sumum tilfellum var jafnvel baedi um verdtryggd og gengistryggd lan ad reaeda.

Skuldir og greidslubirgdi heimilanna hafa pvi haekkad gridarlega & pessum tima.

A Tslandi tidkast ad verdtryggja skuldir og innlan sem eru til lengri tima en priggja ara. En
verdtrygging er breytilegir vextir sem midast vid visitdlu neysluverds. Fjarmunir eru
verdtryggair til pess ad tryggja ad endurgreidslur i framtidinni haldi verdgildi sinu fra peim
degi sem til peirra er stofnad, i stad pess ad skerdast vegna verdbolgu. Haekkun verdlags og
par af leidandi aukin verdbdlga hefur pvi pau ahrif ad hofudstoll langtimaskulda haekkar og

eykur par med greidslubirgdina.

Arid 2008 var verdbélgan i jandarmanudi i 5,8% en for hast i 18,6% i janGarmanudi 2009.
(Hagstofa Islands, an dags. b) bessi mikla haekkun verdbolgu hafdi pau ahrif ad verdtryggdar
skuldir heimilanna ruku upp, aukin verdtrygging lagdist vid hofudstol lananna og

greidslubirgdi peirra jokst sem pvi nemur. A pessum sama tima for gengisvisitalan ar 121,33
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stigum i 216,13 stig i byrjun jantar 2009. (M5, an dags.) Pessi mikla veiking kronunnar hafdi
pau ahrif ad gengistryggd lan haeekkudu um allt ad helming. Mismunandi eru p6 i hvada mynt
gengistryggd lan eru og pvi voru haekkanir peirra lana mismunandi, allt eftir myntinni. Pau lan
sem tryggd voru med peim myntum sem kronan veiktist hvad mest & moti heekkudu mest.
Greidslubirgdi lana hefur pvi aukist gridarlega frad oktdber 2008 og pa sérstaklega af peim
lanum sem eru gengistryggd. A sama tima hefur eignaverd laeekkad vegna mikillar verdbdlgu
og litillar hreyfingar a husnadismarkadnum. Husnadisverd hefur pannig leekkad & sama tima
og ahvilandi skuldir hafa allt ad pvi tvofaldast. I kj6lfarid hefur atvinnuleysi einnig aukist og

morg heimili pvi med afar takmarkada greidslugetu. (Sedlabanki islands, 2010)

Stjérnvold hafa asamt fjarmalafyrirteekjum gripid til ymissa Urraeda til ad adstoda pau heimili
sem eiga i greiosluerfidleikum en pau Grredi duga po ekki 6llum. Samkvaemt mati sem
Sedlabankinn lagdi a proun eignfjarstddu heimila hofou allt ad 40% heimila ibudarlanaskuldir
umfram eign i febrbar 2010. Adgerdir stjornvalda og fjarmalafyrirteekja folust medal annars i
bvi ad greidslum husnadislana var frestad, ad hluta med greidslujofnun eda ad 6llu med

frystingu sem verdur til pess ad eiginfjarstadan versnar enn frekar. (Sedlabanki islands, 2010)

6.4. Gengi krénunnar

Gengi islensku kréonunnar hefur mikid ad segja hvad vardar verdbolgu. Gengid hefur til ad
mynda ahrif & verd innlendra vara og pegar gengid fellur haeekkar almennt verdlag i landinu.
Pegar gengi kronunnar veikist hafa aukin umsvif Gtflutningsatvinnugreina landsins pau ahrif
ad verdbolgan eykst. Mikil breyting hefur att sér stad & heildareftirspurn innanlands eftir ad
efnahagskreppan skall & og hafa einkaneysla og fjarfestingar dregist gridarlega saman.
Innflutningur hefur minnkad til muna og landsframleidsla minnkad. Reikna ma med ad
eftirspurn og framleidsla i landinu fari smam saman ad rétta Ur katnum eftir mitt ar 2010.
(Sedlabanki Islands, 2009)

I kjolfar efnahagshrunsins veiktist kronan gridarlega i ljosi pess ad innlenda bankakerfid
hrundi til grunna. Gengisvisitala islensku krénunnar for haest i ram 250 stig i byrjun desember
2008 en pa for gjaldeyrismarkadurinn i gang og hefur fra peim tima tekist ad koma i veg fyrir
miklar sveiflur & genginu sem hefur styrkt talsvert og er ni um midjan jali 2010 i 213 stigum.

Med minni sveiflum & genginu hefur tekist ad minnka verdboélgu téluvert. (M5, an dags.)
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Mynd 6.4. Gengisvisitalan 15. september 2008 — 15. juli 2010
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Horfur eru & pvi ad raungengi islensku kronunnar muni leekka enn meira & naestu &rum og pad
muni endurspegla sleemar horfur i efnahagsmalum almennt og ma pvi atla ad téluverdur timi
[idi &dur en greidslujofnudur vid Gtlénd kemst i rétt horf. Innlend eftirspurn drost verulega
saman i Kkjolfar hrunsins og alagning var minnkud pannig ad ahrif veikingar gengis ut i
verdlagid urdu minni en pau hefdu getad ordid. Mikill slaki hefur verid & vinnumarkadi og
morg fyrirteeki purfa ad seetta sig vid verri afkomu sokum efnahagsastandsins og minni
eftirspurnar og pvi er 6liklegt ad gengisleekkunin muni prysta & launahakkanir & nastunni.
(Sedlabanki islands, 2009) Styrivextir hafa verid leekkadir mikid undanfarid en pad er
mikilveegt til ad styrkja gengi kronunnar sem hefur haldist nokkud stédugt pad sem af er ari
2010. Med styrkingu krénunnar og auknum stodugleika i sveiflum gengisins dregur ar
verdbolgu og skuldabirgdi og greidslugeta heimilanna lagast en pad er na eitt brynasta

verkefni Sedlabankans og stjérnvalda.

31



7. Peningastefna Sedlabanka Islands

7.1. Almennt um peningastefnu Sedlabanka Islands
Markmid Sedlabanka Islands med peningastefnunni er ad halda verdlagi i landinu stodugu til
lengri tima og draga Ur sveiflum & gengi islensku kronunnar til skemmri tima. bann 27. mars
2001 toku gildi breytingar & stjorn peningamala & Islandi samkveemt samkomulagi er
rikisstjornin og Sedlabanki Islands gerdu med sér. Adalmarkmidid med pessum breytingum er
ad halda uppi stodugleika i verdlagi & Islandi. Sedlabankinn tok pa upp flotgengisstefnu og
formlegt verdbolgumarkmid en fram ad peim tima hafdi Sedlabankinn notast vid
fastgengisstefnu. Peningastefnunni skal ekki breyta til ad nd 6drum efnahagslegum
markmidum nema pad samrymist verdbolgumarkmidi bankans. Sedlabankinn hefur nokkur
stjornteeki til ad framfylgja peningastefnu bankans og ber par helst ad nefna vexti
Sedlabankans i endurhverfum vidskiptum vid adrar lanastofnanir hér & landi. Sedlabankinn
akvardar pannig nafnvexti vedlana til annarra lanastofnana en pad vaxtastig hefur svo

aframhaldandi ahrif 4 adra vexti i landinu. (Sedlabanki Islands, 2010)

Verdbolgumarkmid gengur fraedilega séd Gt & pad ad besta vidbragdsfallid til ad na fram
markmidum Sedlabankans er ad nyta sér framtidarveentingar almennings i landinu. Ad halda
uppi verdbolgumarkmidi er talsvert flokid i framkveemd og mikilvaegt er ad spalikan bankans
geti spdd fyrir um ahrif breytinga & ytri og innri breytum framtidarverdbo6lgu asamt peim
raunbreytum i hagkerfinu sem skipa mali vardandi verdbolgu. I verdbélgumarkmidunum
kemur fram ad stefna Sedlabankans sé ad halda tolf manada verdbdlgu sem nast 2,5% ad
jafnadi, reiknadri Gt fra visitblu neysluverds. Reiknad er med ad sveiflumork
verdbdlgumarkmidsins séu 1,5% i hvora att og verdbdlgan geti pannig sveiflast fra 1%-4% &
tolf manada timabili. Pa skuli Sedlabankinn gera rikisstjorn Islands grein fyrir pvi ef
verdbolga fer Gt fyrir pau mork sem sett eru i markmidinu, hvernig bankinn atli sér ad
bregdast vid og hvenar aztlad sé ad verdbdlgumarkmidinu verdi nad ad nyju. Pa er pad
hlutverk bankans ad birta pa greinargerd sem hann skilar rikisstjorninni opinberlega. I pridja
lagi ber Sedlabankanum ad gera verdbdlguspar prju ar fram i timann sem sidan eru birtar i
Peningamalum, riti bankans. Pa leggur bankinn einnig fram mat um pa Ovissupetti sem

tengjast spanni og stédu og horfum i efnahagsmélum landsins. (Sedlabanki Islands, 2010)
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7.2. Stjérnteeki peningastefnunnar

Eitt af hlutverkum Sedlabanka Islands er ad lana fjarmagn til hins opinbera og annarra
lanastofnana dsamt pvi ad geyma fjarmagn fyrir pessar somu stofnanir. Lan i sjo daga gegn
vedi i skuldabréfum bera vexti sem Sedlabankanum er frjalst ad akvarda en peir vextir eru
kalladir styrivextir. Sedlabankinn bydur einnig upp & Onnur lansform til innlendra
lanastofnana en vextir af peim lanum taka mid af styrivoxtum. Styrivextir eru eitt helsta
stjornteeki Sedlabanka islands til ad hafa ahrif & verdbdlgu. Styrivextir hafa einnig ahrif &
gengi islensku krénunnar og par af leidandi hafa peir &hrif a hagvoxt i landinu. Styrivextir
geta pd haft ahrif & ymsa vegu, allt eftir pvi i hvada adsteedum peim er beitt. (Visindavefurinn,
2008)

Styrivextir eru notadir til ad hafa ahrif & markadsvexti i landinu. bannig getur Sedlabankinn
heekkad styrivexti til ad draga Ur verdbolgu og ofpenslu i landinu dsamt pvi ad styrkja gengi
islensku kronunnar. Leekkun styrivaxta hvetur til 6rvunar i efnahagslifinu. Ennfremur laekka
vextir vioskiptabankanna og pad hvetur til fjarfestinga og framkvemda sem aftur kemur
efnahagslifinu af stad d&samt pvi ad leekka gengi gjaldmidils landsins. (Visindavefurinn, 2008)
Anrif styrivaxtabreytinga & verdbolgu geta tekid nokkurn tima ad koma fram en rannsoknir
sem gerdar hafa verid erlendis benda til pess ad ahrif breytinga & styrivoxtum sedlabanka hafi
ekki ahrif fyrr en eftir um eitt & og meginéhrifin séu komin fram eftir um eitt og halft ar.
Pegar sedlabanki hakkar styrivexti leidir pad oftast til pess ad adrir skammtimavextir haekka
asamt langtimavoxtum enda pétt pad samspil sé talsvert floknara. Pbar sem
verdbolguvantingar eru tregbreytanlegar hakka langtimaraunvextir einnig um tima en pad
verdur til pess ad radstofunartekjur einstaklinga og fyrirteekja dragast saman og
fjarmognunarkostnadur eykst. | kjélfar pess minnkar heildareftirspurn i hagkerfinu og
verdbolga hjadnar. Styrivextir eru pannig virkt teeki til ad na tokum & verdbdlgu. (Sedlabanki
Islands, 2001)

Bindiskylda er annad stjorntaeki sem Sedlabanki islands getur nytt til ad na markmidum
sinum. Sedlabankinn notar bindiskyldu til ad hafa ahrif & magn peninga i umferd. begar
peningamagn i umferd eykst, eykst verdbolgan sémuleidis. Af peim sokum er mikilveegt ad
Sedlabankinn geti haft ahrif & peningamagn i umferd & hverjum tima. Sedlabankinn setur
bindiskyldu & lanastofnanir sem skyldar peer til ad setja akvedid hlutfall af innlanum peirra inn
til Sedlabankans. bannig minnkar Sedlabankinn pad magn peninga sem lanastofnunin getur

endurlanad af innlanum sinum. Sedlabankinn getur svo hakkad og lekkad pad hlutfall sem
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sem lanastofnanir purfa ad fara eftir til a® minnka eda auka peningamagnid eftir porfum.
(Mankiw & Taylor, 2006)

A lslandi er bindiskylda & peer lanastofnanir sem ekki fa framldg a fjarlégum til ad stunda sinn
rekstur. Bindiskyldan tekur til innisteedna, utgefinna skuldabréfa og peningamarkadsbrefa.
Hja Sedlabanka Islands er lagmarksbindihlutfall 2% fyrir pann bindigrunn sem bundinn er til
skemmri tima en tveggja ara. Hvert binditimabil er frd 21. degi til 20. dags nasta manadar.
Naudsynlegt er ad hver lanastofnun hafi ad medaltali tilskylda innistedu & bindiskyldu-
reikningi Sedlabankans & hverju binditimabili. (Sedlabanki Islands, 2010) Eftir pvi sem virkni
peningamarkadarins hefur aukist hér & landi og vaxtamyndun ordid frjalsari hefur dregid

talsvert ur mikilvaegi bindiskyldunnar. (Sigurdur Snavarr, 1993)

Langtimaahrif bindiskyldu eru litil og hefur Sedlabankinn litid beitt peim adferdum vid
peningastjornun og einungis haft lagmarksbindiskyldu undanfarin &r.. (Sedlabanki islands,
2010)

7.3. Midlunarferli peningastefnu
Med midlunarferli peningastefnu Sedlabanka Islands er att vid hvernig styrivaxtabreytingar
bankans hafa ahrif & mismunandi peetti og hafa pannig ahrif & verdbdlguveentingar, verdbdlgu
og heildareftirspurn i hagkerfinu. (Pérarinn G. Pétursson, 2001) Eins og sagt var hér ad
framan hefur Sedlabanki Islands einkarétt a Gtgafu grunnfjar i islenska hagkerfinu samkvaemt
5. gr. laga nr. 36/2001. (Ldg um Sedlabanka islands) Med grunnfé er att vid sedla og mynt i

umferd dsamt innistaedum a reikningum innlendra fjarmalastofnana.

Sedlabanki Islands hefur med breytingum & styrivoxtum bein ahrif & skammtimavexti og i
gegnum skammtimavextina hefur hann &hrif & langtimamarkadsvexti, eignaverd,
peningamagn og Utlan, veentingar og truverdugleika dsamt gengi islensku kronunnar eins og
sja ma & mynd 7.1. Seinni hluti midlunarferlisins synir svo pau ahrif sem peningastefnan hefur
fra fjarmalakerfinu og Ut i hagkerfid en heildareftirspurnin og verdlagid hafa ad lokum ahrif a
verdbolguna. Ahrifin & pessa petti eru mismikil og getur verid talsvert erfitt ad mela pau.
(Porarinn G. Pétursson, 2001)
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Mynd 7.1. Midlunarferli peningastefnunnar
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Heimild: Sedlabanki islands

Hér & eftir verdur fjallad um virkni og ahrif hvers pattar en almennt séd hafa ofyrirsédar
styrivaxtahaekkanir peer afleidingar ad langtimavextir haekka, eignaverd leekkar, peningamagn

i umferd dregst saman og gengi islensku kronunnar styrkist.

Sedlabankinn getur med styrivoxtum haft ahrif a markadsvexti i hagkerfinu, badi langtima-
og skammtimavexti ef vaxtaleidnin er g6d eda med pvi ad breyta voxtum & endurhverfum
vidskiptum vid fjarmalastofnanir. Endurhverf vidskipti eru pegar Sedlabankinn og adrar
fjarmalastofnanir eiga vioskipti med verdbréf og laust fé gegn pvi ad vidskiptin gangi til baka
eftir fjortdn daga. (Porarinn G. Pétursson, 2001) Hafi fjarmalastofnun fengid ad lani fé fra
Sedlabankanum er gert rad fyrir ad su stofnun endurlani féd a harri voxtum en hun fékk hja
Sedlabankanum. séu lansvidskiptin af somu timalengd, til pess ad hagnast & vidskiptunum.
Pegar um er ad reeda fjarmalagerninga sem ekki eru af somu timalengd er notast vid vexti sem
kallast vaxtarof en peir vextir dkvardast einnig af framtidarventingum um vaxtastig og
verdbolgu. Ahrif breytinga styrivaxta & langtimavexti eru ekki eins skyr og ahrif breytinga
skammtimavexti vegna pess ad langtimavextir radast i adalatrioum af medaltali niverandi og
vantra framtidarskammtimavaxta. Ahrif langtimavaxta fara pvi eftir pvi hvada ahrif
vaxtahakkunin hefur & veentingar markadsadila um préun skammtimavaxta sem og

verdbolgu. (Pérarinn G. Pétursson, 2001) Eftir pvi sem peningastefnan er gagnserri er
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traverdugleikinn meiri og almenningur ber meira traust til hennar. Med meira trausti og

traverdugleika verda ahrif af styrivaxtabreytingum skilvirkari.

Naest verda skodud pau ahrif sem breyting styrivaxta Sedlabanka Islands hefur & eignaverd
eins og hlutabréfaverd og husnadisverd en eignaverd skiptir miklu mali pegar midlunarferlid
er skodad. Ahrif styrivaxtabreytinga geta haft mikid ad segja pegar kemur ad neyslu- og
fjarfestingarakvordunum almennings og fyrirteekja sem hefur & endanum ahrif & verdbolguna.
Pegar vextir heekka dregur Ur frambodi peninga sem hefur pau hrif ad eftirspurn hlutabréfa
minnkar og verd leekkar. pPegar styrivextir haekka er tekjufledid sem hlutabréfid verdleggur
afvaxtad med herri langtimavoxtum sem leidir til pess ad hlutabréfid verdur verdminna en
fyrir styrivaxtahaeekkun. Med heerri styrivoxtum eykst kostnadur vid fjarmégnun husnadis og
bvi dregur ur eftirspurn eftir hisnaedi sem leidir af sér verdlekkun & eignum. Segja ma ad i
flestum tilfellum sé neikveett samband & milli vaxta og eignaverds, pegar vextir hakka pa
leekkar eignaverd og ofugt. Til pess ad midlunarferli sedlabanka virki sem skyldi er pvi
mikilveegt ad hann geti haft ahrif & eignaverd med adgerdum sinum. (Porarinn G. Pétursson,
2001)

| pridja lagi hefur breyting & styrivoxtum ahrif & peningamagn i umferd en breyting &
peningamagni hefur oftast neer talsverd ahrif & verdlag og verdbolgu. begar styrivextir eru
heekkadir hakka vextir a fjareignum sem bera vexti og verdur férnarkostnadur pess ad eiga
laust fé pvi meiri. Peningamagn i umferd atti pvi ad minnka pegar styrivextir eru hakkadir.
Haldist allt annad 6breytt mun hakkun styrivaxta einnig leekka verdlag og minnka tekjur og
aud og pvi etti peningamagn i umferd ad minnka. begar peningamagn i umferd hefur dregist
saman vegna styrivaxtahekkanna minnka innistedur hja fjarmalastofnunum. P4 purfa
fjarmalastofnanir ad leita annarra leida til ad fjarmagna Gtlan sin sem aftur eykur
fjarmodgnunarkostnad peirra og i kjolfar pess haekka vextir. Med breytingum & styrivoxtum
getur sedlabanki haft &hrif & magn peninga i umferd sem hefur aftur ahrif a eftirspurnar- og
framleidsluspennu i pjodfélaginu sem hefur & endanum ahrif & verdbdlguna. (Pérarinn G.
Pétursson, 2001)

NU verdur fjallad um ahrif breytinga styrivaxta & veentingar almennings og traverdugleika en
vaentingar almennings og traverdugleiki Sedlabankans eru eitt af mikilvaegustu atridunum sem
bankinn parf til ad halda godu midlunarferli. Peningastefna Sedlabankans getur haft ahrif a
pessar veentingar og breytingar & veentingum almennings hafa ahrif a hegdun i hagkerfinu. Sé

traverdugleiki sedlabanka mikill er liklegra ad veentingar almennings séu i samrami vid spar
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bankans og audveldar pad bankanum ad hafa &hrif & verdbdlgu. Ventingar er pé erfitt ad
mala og pvi getur verid erfitt ad segja til um hvada ahrif peningastefnan hefur ndkveemlega a
veentingar en liklegt er ad ahrifin séu mismunandi & hverjum tima fyrir sig. Pbegar
Sedlabankinn breytir styrivoxtum er mikilvegt ad paer adgerdir séu truverduar til pess ad
veentingar almennings séu i takt vid adgerdir bankans. Ef bankinn hakkar til deemis styrivexti
til ad draga ar umframeftirspurn i hagkerfinu og su adgerd er triverdug ad mati almennings
mun suU hakkun draga ar framtidarhagvaxtarhorfum og verdbdlguveentingum almennings.
Sedlabankinn getur skapad sér aukinn truverdugleika med pvi ad syna festu vio pad
verdbolgumarkmid sitt og halda pa verdbolgunni sem neast pvi markmidi & hverjum tima
asamt gagnseei peirrar stefnu. (Pérarinn G. Pétursson, 2001)

Fimmti og sidasti pattur fyrri hluta midlunarferlis Sedlabanka islands tekur til ahrifanna &
gengi islensku kronunnar. Breytingar & styrivoxtum Sedlabankans hafa ahrif 4 gengi
krénunnar en ahrifin rddast einnig af veentingum almennings um innlenda og erlenda
efnahagsframvindu. pvi er erfitt ad segja til um hver ahrifin & gengi islensku krénunnar eru
nakvaemlega af breytingu & styrivoxtum en oftast ma segja ad Ofyrirséd haekkun styrivaxta
hafi pau ahrif ad gengi kronunnar styrkist. I litlum, opnum hagkerfum hafa sveiflur & innlenda
gjaldmidlinum ahrif & verdlagid og algengt er ad leitad sé ut fyrir hagkerfid til ad fjarmagna
fjarfestingar og pad hefur ahrif & lanskjor fjarfestinganna. I hagkerfum eins og & Islandi par
sem gengi kronunnar er fljotandi getur pvi verid erfitt ad framfylgja peningastefnunni eins og
azetlanir segja til um. Ef Sedlabankinn &kvedur til deemis ad haekka styrivexti til ad nd nidur
verdbolgu getur pad leitt til pess ad nafngengi kronunnar styrkist og lanskjor erlendra lana
leekki sem svo hvetur til aukinnar neyslu. Gengid hefur ahrif ar mérgum attum & verdbdlguna
og pvi er mikilveegt ad Sedlabankinn horfi til pess i akvordunum sinum & styrivoxtum.
(Porarinn G. Pétursson, 2001)

Seinni hluti midlunarstefnu Sedlabanka Islands lysir svo pvi hvernig ahrif stefnunnar skila sér
Ut i hagkerfid fra fjarmalakerfinu, hvernig breytingar & styrivéxtum Sedlabanka islands hafa
ahrif a akvardanir fyrirteekja og einstaklinga og hafa & endanum ahrif & verdbodlgu.
Peningastefnan hefur ahrif @ hegdun almennings eftir mismunandi leidum og par eru
tekjuahrifin mikilveegst. Med styrivaxtabreytingum hefur Sedlabankinn ahrif a markadsvexti
sem hafa ahrif a vaxtakjor almennings, jafnt sparnad sem skammtimaskuldir. Pegar
Sedlabankinn hakkar styrivexti minnka radstofunartekjur peirra sem eiga Gtistandandi
skammtimaskuldir en minni radst6funartekjur draga Gar neyslu og nyjum utgjéldum

almennings. (Porarinn G. Pétursson, 2001)
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Pegar vextir hekka hafa peir &hrif & timasetningu neysludkvardanna, dyrara er ad nota
peningana i dag en i framtidinni. Vaxtahaekkun hefur pvi pau ahrif ad sparnadur eykst og
neysla minnkar. Akvardanir einstaklinga og fyrirteekja vardandi utgjold hafa svo & endanum
ahrif & heildareftirspurn hagkerfisins sem aftur hefur ahrif a verobolguna. (pPorarinn G.
Pétursson, 2001)

Mikilvaegt er ad hafa i huga ad peer sterdir sem hafa hvad mest ahrif & utgjalda- og
fjarfestingarakvardanir almennings eru raunvextir og raungengi. Raunvextir eru nafnvextir
sem buid er ad leidrétta samkvemt veentri verdbolgu og raungengi er nafngengi sem buid er
ad leidrétta samkvemt innlendu verdlagi i hlutfalli vid erlent verdlag. Hekkun nafnvaxta og
nafngengis mun leida til haekkunar & raunvéxtum og raungengi ad 6dru Obreyttu en ahrif
styrivaxtabreytinga 4 pessar sterdir eru adeins timabundnar & medan verdbdlgan og
verdbolguvaentingar adlagast nyju vaxta- og gengisstigi. Ahrif peningastefnunnar &

raunsteerdir eru pvi adeins timabundin. (Pérarinn G. Pétursson, 2001)

Hafa ber i huga ad midlunartimi peningastefnunnar er nokkur og getur verid talsvert
breytilegur fra einum tima til annars en tofin getur varad i 6-18 manudi. Pessi timi er bundinn
Ovissu en reedst af pattum eins og hvort markadsadilar hafi séd fyrir paer adgerdir sem bankinn
for at i eda ekki, hvernig ahrif adgerdanna & framtidarhorfur eru talkadar og hver peir blast

vid ad naestu skref bankans verdi. (Pérarinn G. Pétursson, 2001)

Einnig etti ad nefna ad pratt fyrir ad midlunarferlid sé vel unnid er alltaf dvissa um midlunina
sem hefur pau ahrif ad midlunin virkar ekki eins og atlad er. Verdbdlgumarkmid bankans
byggir & spam um framtidarverdbolgu og eru adgerdir bankans moétadar i samraeemi vid peer. |
spanum er gridarlegt magn upplysinga og rikir mikil 6vissa um talsverdan hluta peirra.
Minnsta skekkja i pessum upplysingum getur pvi haft téluverd ahrif & verdbolguna. (Pérarinn
G. Pétursson, 2001)
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8. Adgerdir stjornvalda fra efnahagshruni i oktober 2008

Mikil vinna beid stjornvalda og Sedlabanka Islands vid endurreisn efnahagslifsins & islandi
kjolfar efnahagshrunsins i lok ars 2008. Islensk stjornvold 6skudu strax i oktober 2008
formlega eftir samstarfi vid Alpjodagjaldeyrissjodinn og undirritudu viljayfirlysingu pess
efnis pann 3. ndvember 2008. Par var gert samkomulag um ad koma stddugleika a
gjaldeyrismarkadinn, méta stefnu i rikisfjarmalum med pad ad markmidi ad koma a sjalfbeerri
skuldastddu og endurreisa vidurkenndar leikreglur & markadnum. (Sedlabanki islands, an
dags. d)

Stjornvold, Sedlabanki Islands og Alpjodagjaldeyrissjodurinn  voru sammala um ad
mikilvaegur pattur i &eetluninni um ad koma & efnahagshata & islandi veeri stodugleiki
krénunnar. Adhaldssém peningastefna og timabundin gjaldeyrishoft til ad fordast Oaeskilegt
utfleedi fjarmagns var pvi naudsynlegt til ad studla ad varanlegum efnahagsbata. (Sedlabanki

Islands, &n dags. d)

I kjolfar pessara adgerda vard til tvofaldur markadur med islensku kronuna sem fleekti
framkveemd peningastefnunnar. A opinbera, innlenda gjaldeyrismarkadnum foru fram
gjaldeyrisvidskipti tengd voru- og pjonustu medan erlendis hefur préast markadur milli adila
sem voru eigendur islenskra fjarméalaafurda, svokalladur aflandsmarkadur. Badir pessir
markadir eru afar vidkvemir og tiltélulega litil vidskipti & peim geta ordid til pess ad miklar

verdbreytingar verda a kronunni. (Sedlabanki islands, an dags. d)

Miklar umbeatur hafa verid gerdar & framkveemd peningastefnu Sedlabanka Islands &
undanférnum &rum prétt fyrir ad hann hafi oft & tioum verid gagnryndur fyrir lausatok i
lausafjarstyringu eins og pegar hann haekkadi vexti a sama tima og hann jok magn peninga i
umferd skdmmu fyrir kreppuna. (Sedlabanki Islands, 2010) Gagnsei hefur verid aukid og
ahersla 1690 & kerfisbundna og fyrirsjdanlega hegdun bankans til ad auka tiltrd almennings a
honum og pannig audvelda spéar bankans. Vaxtadkvordunarfundir hafa verio haldnir a
fyrirfram akvednum timum frd 2006, styrivaxtaferli bankans hefur verid birt asamt pvi ad

verdbolguspar sem sameinast verdbolgumarkmidi bankans hafa verid gerdar og birtar.

pad teki sem Sedlabankinn hefur helst beitt til ad na nidur verdbolgu i kjolfar pess
efnahagsastands sem skapast hefur hér a landi fra lokum &rs 2008 eru styrivaxtabreytingar.
Styrivextir eru eins og adur sagdi akvardadir af Sedlabanka Islands til ad hafa ahrif &
verdbdlgu til langs tima og gengi til skemmri tima. Peningastefnunefnd bankans tekur

akvoroun um hverjir styrivextir skuli vera hverju sinni og hefur mikid matt & pessum
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akvorounum fra lokum ars 2008 i kjolfar efnahagshrunsins par sem verdbdlga hefur verid
gridarlega mikil og gengi kronunnar veikara en nokkru sinni fyrr. Sedlabankinn hefur pannig
timabundid tekid meira tillit til gengi kronunnar i vaxtadkvorounum sinum vegna peirra
adsteedna sem hafa skapast & fjarmalamarkadnum & islandi fra oktober 2008. Sidasta
akvoroun um styrivexti pegar petta er ritad var tekin midvikudaginn 23. juni 2010 og voru
styrivextir pa leekkadir ur 8,5% nidur i 8,0% en styrivextir hafa verid leekkadir jafnt og pétt i
kjolfar bankahrunsins i oktéber 2008 til ad reyna ad stemma stigu vid aukinni verdbolgu og

enn meiri veikingu kronunnar. (Sedlabanki Islands, an dags. c)

Mynd 8.1. Styrivextir juni 2007 — juani 2010

Styrivextir juni 2007-juni 2010
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Heimild: Sedlabanki islands

Styrivaxtalekkanir bankans virdast hafa haft tileetlud ahrif vegna pess ad gengi kronunnar
hefur haldist nokkud stodugt undanfarid og verdbdlga er a miklu undanhaldi en eins og sja ma
a myndinni hér fyrir nedan hefur verdbolgan proast i takt vid styrivaxtalekkanir fra lokum ars

2008 og til dagsins i dag.
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Mynd 8.2. Proun styrivaxta og verdbolgu fra oktober 2008 — mai 2010

e Styrivextir =12 manada breyting visitélu neysluverds
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Heimild: Hagstofa Islands og Sedlabanki islands

Alpingi hefur sampykkt ny 16g til ad rannsaka pa atburdi sem attu sér stad i efnahagslifinu
fyrir hrun dsamt pvi ad sampykkja 16g um Bankasyslu rikisins til ad adstoda vid endurreisn

fjarmalakerfisins.

Med 16gum nr. 142/2008 var rannsoknarnefnd Alpingis skipud til ad rannsaka hvad gerdist i
addraganda efnahagshrunsins hér a landi og hverjar orsakir falls islensku bankanna voru i
arslok 2008 asamt peim atburdum sem pessu tengjast. Rannséknarnefnd Alpingis var falid ad
safna upplysingum um stadreyndir hrunsins og gefa heildarmynd af addraganda falls
bankanna asamt pvi ad syna fram & hverjar orsakir pess voru. Pad er verk nefndarinnar ad
leggja mat & hvort um mistok eda vanrekslu hafi verid ad reeda i [l6gum og reglugerdum um
eftirlit fjarmalakerfisins og hverjir pad eru sem kunni ad bera abyrgd a peim mistékum. b4 var
einnig stofnadur vinnuhdpur sem atti ad leggja mat & hvort skyringar a peim efnahagsaféllum
sem Islendingar urdu fyrir megi ad einhverju leyti rekja til sidferdis og starfshatta.
(Sedlabanki Islands, 2010)

bann 11. agust 2009 voru sampykkt 16g 88/2009 um Bankasyslu rikisins. 1 kjolfar mikillar
bankakreppu sem skall & nordurhluta Evropu um 1990 var i Noregi komid a fot apekkri
stofnun til ad koma ad endurreisn kerfisins og fengu islensk stjornvéld radgjof fra Norskum

sérfreedingum vid ad koma upp stofnuninni hér a landi. Hlutverk bankasyslunnar er ad fara
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med eignarhlut rikisins i fjarmalafyrirtekjum og adstoda vid endurreisn og uppbyggingu
fjarmalakerfisins &n beinna afskipta fra stjornvoldum. Pa er pad einnig hlutverk
stofnunarinnar ad studla ad virkri samkeppni & fjarmalamarkadi, auka traverdugleika og
studla ad gegnseei i kerfinu. A hluthafafundum fer bankasyslan med atkvadarétt rikisins og
annast samskipti milli rikisins og fjarméalafyrirteekjanna sem eru i eigu pess. Bankasyslan
skilar sinni vinnu til fjarmalaradherra sem gerir grein fyrir starfsseminni & Alpingi.
(Sedlabanki Islands, 2010)

Um mitt sumar 2009 gerdu rikisstjorn Islands, Alpydusamband Iislands, Bandalag
haskolamanna, Bandalag starfsmanna rikis og baja, Kennarasamband Islands, Samtok
starfsmanna fjarmalafyrirtekja, Samtok atvinnulifsins og Samband islenskra sveitarfélaga
med sér stodugleikasattmala til ad studla ad endurreisn efnahagslifsins & Islandi i kjélfar
efnahagshrunsins. Samningsadilar settu sér pad markmid ad i lok ars 2010 veeri buid ad na
verdbolgu nidur ad verdbolgumarkmidi sem er 2,5% og halli a fjarmalum hins opinbera yroi
ekki meiri en 10,5% af vergri landsframleidslu. Mikilveaegt veeri ad draga ar gengissveiflum og
studla ad styrkingu gengis kronunnar pannig ad hin myndi nélgast jafnveegisgengi asamt pvi
ad sja til pess ad vaxtamunur vid evrusveedid veeri innan vido 4%. Muni pessi markmid nést
skapast pannig skilyrdi fyrir aukinni fjarfestingu, auknum hagvexti og nyrri sokn i
atvinnumalum og i kjolfarid munu lifskjér landsmanna pannig batna til framtidar. (Island, &n

dags. a)

Adilar ad stodugleikasattmalanum atla med honum ad sameinast um fjortan atridi til ad na
markmidum hans. Med sattmalanum etla adilarnir ad framlengja kjarasamninga a almennum
vinnumarkadi til 2010 og ganga fra samningum & opinberum vinnumarkadi eins fljott og
audid er an pess ad gripio verdi til lagasetninga eda annarra stjérnvaldsadgerda sem hafa bein
ahrif & innihald samninganna. Adilar vilja na jofnudi i rikisfjarmalum sem allra fyrst og helst
fyrr en aztlad er i sameiginlegri aetlun stjérnvalda og Alpjodagjaldeyrissjodsins. Naist pessi
markmid um hradari endurreisn og minna atvinnuleysi telja adilar ad nytt svigram muni
skapast til ad auka vid og vidhalda velferdarkerfi landsins. beir telja ad eitt peirra lykilatrida
sem parf ad beaeta er skuldastada heimilanna og verdur 16gd ahersla & ad tryggja ad pau Urradi
sem pegar er farid ad bjoda skuldsettum heimilum komi til med ad nytast peim og beeta stodu
heimilanna i landinu. P4 er mikilveegt ad koma hjolum atvinnulifsins i gang og etlar
rikisstjornin ad leggja aherslu & ad storframkvaemdir hefjist sem fyrst &samt pvi ad vinna i
samstarfi vid lifeyrissjodi landsins um adrar storar framkveemdir til ad audvelda uppbyggingu
efnahagslifsins. (Island, an dags. a)
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Endurreisn bankakerfisins er mikilveeg og komu adilar sattmalans ser saman um ad reynt yroi
ad tryggja edlilegan adgang ad erlendu lansféi fyrir atvinnulifid og heimilin &samt pvi ad
endurskipulagningu bankanna yrdi lokid 1. ndvember 2009. Adilar métudu sér sameiginleg
vidmid um endurreisn atvinnulifsins og adkomu opinberra adila ad atvinnustarfssemi og
eignarhaldi fyrirteekja par sem farid verdi eftir vidurkenndum leidbeiningum um stjornarhatti
fyrirteekja. P4 toldu peir mikilvaegt ad homlum a gjaldeyrisvidskiptum yrdi aflétt i &fongum
med pad meginmarkmid ad koma stodugleika & gengi kronunnar. Samkomulag var gert um
malefni sem snua ad sveitarféelogum og lifeyrissjodum landsins til ad adstoda vid ad na

markmidum stodugleikasattmalans. (island, an dags. a)

Med adgerdum stodugleikasattmalans telja adilar hans ad forsendur skapist fyrir Sedlabanka
Islands til ad laeekka styrivexti og orva pannig hagkerfid, efla atvinnulifid og beta stodu
heimilanna. Pa munu adilar sattmalans hefja samstarf um eftirlit & vinnumarkadi til ad tryggja
ad starfsmenn njoti peirra réttinda sem peim ber og koma i veg fyrir svarta atvinnustarfssemi
asamt pvi ad uppraeta misnotkun atvinnuleysisbéta. bann 17. febrtar 2008 sendi rikisstjornin
fra sér yfirlysingu & peim adgerdum sem hdn etladi ad beita sér fyrir og verdur pad hlutverk
adila sattmalans ad tryggja framkvaeemd peirrar yfirlysingar. Med pessum sattmala hafa peir
sameinast um adgerdir sem eiga ad hjalpa islensku pjodinni ad vinna sig ur peim

efnahagsvanda sem nu blasir vid. (island, 4n dags. a)

Alpingi hefur lagt sitt af mérkum til ad koma hj6lum atvinnulifsins i gang a nyjan leik. Pann
6. mars 2009 var sett saman atak til endurreisnar efnahagslifinu. Atakid & ad flyta fyrir
endurreisninni og i pvi eru hagsmunir landsins hafdir ad leidarljosi, hugad er ad jafnrétti
kynjanna og adlogun islenska markadarins ad nyju og breyttu efnahagsumhverfi. Atakinu er
baedi atlad ad minnka atvinnuleysi til skamms tima og skapa storf til frambadar. (island, an
dags. b)

Hid opinbera etlar i talsverdar framkvemdir til ad vinna ad atakinu. Par ber fyrst ad nefna
storf i byggingarionadi en med pvi ad halda afram peim verkum sem byrjad var &, eins og
byggingu tonlistarhussins i Reykjavik og koma eignum stofnanna rikisins i nytanlegt form, er
heegt ad fjolga arsverkum um allt ad 1700. b4 & ad radast i framkveemdir a snjéflédavornum
og stigagerdir i sveitarfélogum landsins. Bata a nytingu sjavarfangs og leggja aherslu a

nyskopun og munu 611 pessi verk skapa toluvert morg arsverk. (island, an dags. b)

Pa er einnig i atakinu tekid tillit til peirra verkefna sem einkaadilar hafa aformad eins og

Budarhalsvirkjunar sem Landsvirkjun stendur fyrir, endurbyggingu Straumsvikur &asamt
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fleirum storum verkum. Med pessum adgerdum og aherslu & framkveemdir telur rikisstjérnin

haegt verdi ad fjolga arsverkum um allt ad 4.000-6.000 & nastu misserum.

NG i sumar breytti Alpingi I6gum timabundid pannig ad endurgreidsla & virdisaukaskatti
vegna vinnu idnadarmanna vid eigid ibadarhldsnaedi eda sumarhis var haekkud ar 60% i
100%. Einstaklingar geta einnig fengid 200 pusund kréna skattafradratt vegna pessarar vinnu
0g peir sem eru samskattadir geta fengid allt ad 300 pusund kréna fradratt. (Morgunbladid,
2010) Med pessu eru stjornvold ad hvetja til endurbdta & eigin hasnadi einstaklinga sem
eykur virdi eignanna asamt pvi ad stjornvold leggja sitt af morkum til pess ad hvetja til

aukinnar vinnu og minnka pannig atvinnuleysi i landinu.
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9. Nidurstada og lokaord

9.1. Nidurstada
Leitad var svara vid spurningunni: ,,Verdbolga og atvinnuleysi, er haegt ad greina tengsl par a
milli eda eru petta sjélfsteedar sterdir i hagkerfinu?“. Kenningar hagfraedingsins A.W.
Phillips um samband verdbdlgu og atvinnuleysis til skamms tima voru skodadar asamt
kenningum hagfraedinganna Milton Friedman og Edmund Phelps um samband verdbdlgu og
atvinnuleysis til langs tima. P4 var borin saman préun verdbolgu og atvinnuleysis & Islandi fra

arinu 1980 til ad skoda hvort jakveett samband veeri haegt ad finna milli pessara steeroa.

Phillips segir ad til skamms tima sé neikveett samband milli verdbolgu og atvinnuleysis og
syndi hann fram & pad med Phillips-karfunni sem lysir bradasambandinu milli verdbolgu og
atvinnuleysis. beir Milton Friedman og Edmund Phelps komust svo ad peirri nidurstodu
skdmmu fyrir 1970 ad ekki veeri heldur haegt ad syna fram & beint samband milli verdbolgu og
atvinnuleysis til lengri tima. Phelps kom fram med nyja Phillips-karfu sem er 160rétt pegar
atvinnumarkadurinn er i jafnveegi og synir ad breyting & verdbdlgu hefur ekki ahrif &

atvinnuleysi i jafnvaegi.

Til skemmri tima er pvi ekki heegt ad syna fram & samband milli verdbolgu og atvinnuleysis.
En til lengri tima getur verdbolga po6 valdid atvinnuleysi vegna pess ad verdbdlga er afleiding
mikillar penslu i efnahagslifinu og pegar verdbdlga eykst, eykst framleidslukostnadur sem
aftur verdur til pess ad fyrirteki purfa i mérgum tilfellum ad draga saman og segja upp
starfsfolki.

begar proun verdbolgu og atvinnuleysis var skodud a Islandi fra 1980 — 2010 er erfitt ad sja
nokkud samband milli verdbolgu og atvinnuleysis ef undan eru skilin arin 2007-2010.
Prounin fra arinu 2007 virdist hafi verid su ad badi verdbolga og atvinnuleysi hafi aukist hér
& sama tima og hefur dregid ur hvoru tveggja undanfarna manudi og ma pvi leida likur ad pvi

ad vegna efnahagséastandsins hafi pessar steerdir proast i sému éatt.

Seinni spurningin sem leitast var vid ad finna svor vid er: ,,Hvada ahrif hafa breytingar a
verdbolgu og atvinnuleysi a efnahag heimilanna i landinu? “ Haekkun verdbdlgu og aukid
atvinnuleysi hafa mikil ahrif & heimili landsins. Morg peirra eru med verdtryggd ibadarlan en
begar verdbolga eykst leggjast verdbaetur vid hofudstol lana sem hakkar og greidslubyrdi
lananna eykst i Kjolfarid. P& hafa raunlaun landsmanna laekkad mikid i Kjolfar
efnahagshrunsins eftir ad verdbdlga for ad aukast og atvinnuleysi for ad sjast hér & landi i
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auknum meli. Med leagri raunlaunum, annadhvort vegna atvinnuleysis eda minnkandi
kaupmattar vegna pess ad verdbolga hefur haekkad umfram launahakkanir, hafa heimili
landsins minni peninga a milli handanna til neyslu og afborgana & skuldbindingum. Auk pessa
hafa verdtryggd lan haekkad i verdbolgunni og afborganir peirra skuldbindinga haekkad. pvi er
ljost ad vegna pess ad morg heimili i landinu bua vid verdtryggd lan versnar efnahagur peirra
til muna pegar verdbdlga og atvinnuleysi aukast og launahakkanir fylgja ekki & eftir.

Heimilin hafa ar minna féi ad spila, kaupmattur minnkar og afborganir lana haekka.

9.2. Lokaord
I pessari rannsokn & verdbolgu og atvinnuleysi var leitast eftir ad svara tveimur spurningum
asamt pvi ad nalgast hugtokin at fra freedilegum sjonarholi og Gtskyra pau. ber spurningar
sem lagt var upp med ad svara voru annars vegar hvort haegt veeri ad sjd samband & milli
verdbolgu og atvinnuleysis og hins vegar ad skoda pau ahrif sem pessar tveer sterdir hafa a
heimili landsins og pa serstaklega i kjolfar efnahagshrunsins sem dundi yfir landsmenn i
oktéber 2008. Kenningar virtra hagfreedinga sem hafa rannsakad samband verdbolgu og
atvinnuleysis voru skodadar og farid yfir samband pessara sterda til skamms tima annars
vegar og hins vegar til langs tima. ba var farid yfir proun verdbdlgu og atvinnuleysis fra arinu
1940 asamt pvi ad bera saman proun pessara steerda fra arinu 1980 til dagsins i dag. | pessu
samhengi var mikilveegt ad skoda hvernig hagt er ad hafa ahrif a verdbolgu og atvinnuleysi
0g styra peim steerdum pannig ad efnahagur landsins og heimilanna sé sem bestur. pvi var
farid yfir peningastefnu Sedlabanka Islands og pau teki sem hann hefur yfir ad rada. Einnig
var leitast vid ad Utskyra hvernig peningastefnan hefur & endanum ahrif & verdbolguna og
midlunarferli peningastefnunnar rakin. I lokin var farid yfir paer adgerdir sem stjornvold hafa
fario i undanfarin misseri til ad stemma stigu vid verdbolgu og atvinnuleysi sem hvoru

tveggja hafa aukist gridarlega i kjolfar efnahagshrunsins i lok ars 2008.

Mjbg dhugavert var ad skoda pessar steerdir, verdbdlgu og atvinnuleysi, i ljosi peirra adsteedna
sem Islendingar hafa buid vid fra lokum ars 2008. Hast hefur verdbolgan farid i 84,3% arid
1983 og var ad medaltali 17,5% & arsgrundvelli fra arinu 1940 til og med arsins 2000. [ byrjun
ars 2001 tok Sedlabanki islands upp verdbdélgumarkmid sem er enn 2,5% og fra peim tima
hefur verdbolgan & arsgrundvelli verid 6,4% pratt fyrir efnahagshrunid haustid 2008. Af pessu
ma alykta ad verdbodlga fra arinu 2001 sé pratt fyrir ad hafa verid nokkud ha arin 2008 og
2009 mun leegri en a &runum 1940-2000.
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Atvinnuleysi hefur aftur & moti verid leegra & Islandi en pekkist i nagrannarikjum og var
medalatvinnuleysi fra &rinu 1980 til og med 2008 einungis 2,0% en samkvaemt rannséknum er
talid ad jafnveegisatvinnuleysi sé um 2,5%-3,5% og hefur atvinnuleysi pvi a pessum arum
verid undir jafnveegisatvinnuleysi ad medaltali. | lok ars 2008 for ad siga & dgeaefuhlidina og
hefur atvinnuleysi verid mun heerra sidustu misseri en islendingar hafa adur pekkt eda yfir 8%
baedi &rid 2009 og pad sem af er &ri 2010.

Sedlabanki Islands hefur leekkad styrivexti eftir hrunid og hefur pad skilad arangri i lekkun
verdbolgu undanfarna manudi. Verdbolga hefur farid ar 18,6% i jandar 2009, pegar han for
haest eftir hrun, og nidur i 5,7% nu i juni 2010. En styrivextir hafa & pessum sama tima verid
leekkadir ar 18% i 8,0% og hefur verdbolga farid leekkandi & medan gengi kronunnar hefur
haldist nokkud stodugt.

Rikisstjornin hefur einnig lagt sitt af mérkum til ad na stédugleika i efnahagsmalum. Med
nyjum l6gum um endurgreidslu virdisaukaskatts vegna framkvaemda & eigin hlsnadi asamt
6drum adgerdum hefur astandid i atvinnumalum batnad og atvinnuleysi farid minnkandi pad
sem af er ari 2010. bvi er ljést ad tilraunir rikisstjérnarinnar til uppbyggingar efnahagslifsins

hafa borid arangur.
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