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Útdráttur 

Eftirfarandi ritgerð er skipt upp í þrjá hluta. Í fyrsta hlutanum er rakin saga íslensku 

krónunnar allt frá 1778 til dagsins í dag. Fjallað er um aðskilnað Íslands og 

Danmerkur í peningamálum og stuttlega er greint frá því þegar fyrstu bankarnir litu 

dagsins ljós. Rætt er um allar þær gengisfellingarnar sem gerðar voru á fyrrihluta 20. 

aldar og fyrstu gengisskráninguna auk þess er litið á verðbólgufárið sem geisaði hér á 

áttunda áratugnum og sagt frá því hvernig menn reyndu að stemma stigum við þessu 

ástandi.  

Í öðrum hluta ritgerðarinnar er reynt að svara spurningunni hver er hugsanleg framtíð 

íslensku krónunnar? Farið verður í það hvort okkar núverandi gjaldmiðill eða 

peningamálastefna henti okkur hér á þessu litla landi og hvaða aðrir möguleikar séu í 

boði. Gert er grein fyrir helstu peningamálastefnum heims og gerð er ítarleg grein fyrir 

erlendu gjaldmiðlunum evru og dollara. Saga þeirra er rakin í stuttu máli, fundnir eru 

helstu kostir og gallar, rætt er um innleiðingaferlið og tekin eru dæmi um lönd sem 

nýverið hafa skipt yfir í þessa gjaldmiðla. Dreginn er upp samanburður af þessum 

tveimur myntum til að reyna að fá sem besta mynd af hagkvæmasta myntsvæðinu. 

Eftir að hafa lesið sér til um sögu krónunnar allt frá byrjun og miðað við hvernig 

efnahagsástandið er telur höfundur að skipta verði út krónunni sem fyrst og ganga í 

myntsamstarf. Loks í þriðja hluta ritgerðarinnar verða svo helstu niðurstöður lagðar 

fram.  
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Formáli 
Ritgerð þessi er 6 ECTS eininga lokaverkefni í viðskiptafræði-, fjármálalínu við 

Viðskiptafræðideild Háskóla Íslands. Leiðbeinandi ritgerðarinnar var Guðmundur  

Ólafsson, lektor, sem fær þakkir fyrir veitta aðstoð meðan á vinnunni stóð.  
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Inngangur 
Þessi ritgerð er skrifuð vegna áhuga höfundar á íslensku krónunni og ekki síst vegna 

mikillar umfjöllunar um íslensku krónuna allt frá því að efnahagskreppan skall á 

Ísland af miklum þunga haustið 2008. Margir stjórnmálamenn og hagfræðingar koma 

daglega fram í ljósvakamiðlum til að lýsa þungum áhyggjum sínum af stöðu íslensku 

krónunnar og almenningur er orðinn nokkuð meðvitaður um stöðu krónunnar í hinum 

alþjóðlega fjármálaheimi.  

Eins og heiti ritgerðarinnar ber með sér er ætlunin hér á eftir að fjalla um íslensku 

krónuna og hugsanlega framtíð hennar sem gjaldmiðils okkar Íslendinga. Til að 

nálgast svör við spurningunni verður skoðuð saga krónunnar og viðhorf nokkurra 

fræðimanna til upptöku á öðrum gjaldmiðlum hér á landi. Einnig verður litið til 

þróunar í öðrum löndum sem tekið hafa upp nýjan gjaldmiðil í kjölfar efnahagshruns 

líkt og riðið hefur yfir Ísland.  

Í fyrsta hlutanum er rakin saga íslensku krónunnar allt frá 1778 til dagsins í dag. 

Fjallað er um aðskilnað Íslands og Danmerkur í peningamálum og stuttlega er greint 

frá því þegar fyrstu bankarnir litu dagsins ljós. Rætt er um allar gengisfellingarnar sem 

landsmenn þurftu að sætta sig við á fyrri hluta 20. aldarinnar og fyrstu 

gengisskráninguna. Auk þess er litið á verðbólgufárið sem geisaði hér á áttunda og 

níunda áratugnum og rætt um hvernig menn reyndu að stemma stigum við því. Skýrt 

er frá fast- og flotgengisstefnum Seðlabanka Íslands og einnig frá 

verðbólgumarkmiðinu sem sett var  27. mars 2001. 

Í öðrum hluta ritgerðarinnar er reynt að svara þeirri spurningu hver sé hugsanleg 

framtíð íslensku krónunnar? Reynt verður að sýna fram á hvort okkar núverandi 

gjaldmiðill eða peningamálastefna henti okkur hér á þessu litla landi og hvaða annan 

gjaldmiðil væri hægt að taka upp. Gert er grein fyrir helstu peningamálastefnum 

heimsins og einnig er ítarlega grein gerð fyrir upptöku evru og dollara. Saga þessara 

gjaldmiðla er stuttlega rakin, fundnir helstu kostir og gallar þeirra, auk þess sem rætt 

er um innleiðingarferlið. Í enda þessa kafla er síðan dregin upp samanburður þessa 

tveggja mynta til að reyna að fá sem besta mynd af hagkvæmasta myntsvæðinu.  

Í þriðja og síðasta kaflanum eru síðan helstu niðurstöður lagðar fram. 
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1 Saga íslensku krónunnar 

1.1 Upphaf gjaldmiðilsins 

Sögu opinbers gjaldmiðils á Íslandi má rekja allt aftur til ársins 1778, en þá var 

hannaður og búinn til gjaldmiðill í formi seðla, sérstaklega til nota hér á landi. 

Kúrantbankinn sem var í eigu danska ríkisins annaðist útgáfu á gjaldmiðlinum, en það 

sem greindi seðla þessa frá öðrum var íslenskur texti á bakhlið þeirra. Umræddur 

gjaldmiðill náði þó aldrei að fóta sig hérlendis, enda var verslun enn í fjötrun 

einokunar og fólk treysti frekar á vöruskipti eða veginn góðmálm. Við mikið 

gengishrun í Danmörku 1813 urðu þessir seðlar mjög verðlitlir og á endanum voru 

þeir innkallaðir árið 1820, þá verðlausir. 

Árið 1871 var ákveðið að fjárhagur Íslands og Danmerkur skyldi skilinn að og þar 

með varð Landssjóður til. Árið 1885 var landsstjórninni heimilað með lögum að gefa 

út íslenska peningaseðla í nafni Landssjóðs fyrir um fimmhundruð þúsund og skyldi 

það verða starfsfé Landsbanka Íslands. Á þessum tíma var því í raun enginn formlegur 

íslenskur gjaldmiðill þar til Landsjóður gaf út sína fyrstu seðla í eigin nafni árið 1886. 

Þegar líða tók á öldina varð krafa um gjaldmiðil meiri enda hafði verslunarfrelsi aukist 

gríðarlega. Það var þó ekki fyrr en árið 1902 sem heimilað var með lögum að stofna 

hlutafélagsbanka hér á landi sem myndi starfa að mestu með erlent fjármagn. Með 

þessum lögum varð Íslandsbanki til og tók hann til starfa árið 1904. Íslandsbanka var 

veittur réttur til 30 ára útgáfu gulltryggðra seðla. Þessi gulltrygging nam þremur 

áttundu hlutum þeirra seðla sem þá voru í umferð. Þegar talað er um gulltryggða 

seðla er átt við að seðlarnir séu á gullfæti og að baki þeirra er gullforði þannig að hver 

seðill er ávísun á ákveðið magn af gulli. (seðlabanki.is; Gylfi Magnússon, 2002) 

Í sambandslögunum frá 30. nóvember 1918 var Íslendingum síðan gefin heimild til 

ákvörðunarvalds varðandi peningasláttu ef þess yrði óskað. Í mars 1922 skoraði svo 

Alþingi á Landsstjórnina að hér yrði slegin sem fyrst skiptimynt til notkunar hér á 

landi. Ekki leið á löngu þar til Alþingi setti lög um íslenska mynt og ákvað enn fremur 

í lögum aðild Íslands að myntsamningi Norðurlanda. Þar með hætti öll önnur 

skiptimynt en íslensk að vera gjaldgeng hér á landi. (seðlabanki.is) 
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Íslandsbanki og Landsbanki Íslands störfuðu með nokkrum útibúum fram til ársins 

1927 og áttu töluverðan þátt í að hrinda af stað þeim miklu framförum í efnahags- og 

atvinnumálum sem urðu hér á landi í byrjun 19. aldar. Á árunum 1923-1928 voru 

háværar raddir á þingi um að hér yrði að stofna ríkisbanka með einkarétt til 

seðlaútgáfu, en á þessum tíma taldi meirihluti þingmanna að slík stofnun væri ekki 

tímabær. Auk þess sem Landsbankinn var viðskiptabanki var hann einnig gerður að 

seðlabanka og starfaði síðan um þrjátíu ára skeið í þremur deildum, sparisjóðsdeild, 

veðdeild og seðlabankadeild. Á sama tíma hafði dregið verulega úr umsvifum 

Íslandsbanka en hann hafði stuðlað að eflingu sjávarútvegs en orðið fyrir miklum 

áföllum og var hann því lagður niður um 1930. (seðlabanki.is) 

1.2 Íslenska krónan 1922-1950 

Snemma árs 1922 var flutt á Alþingi tillaga þess efnis að lagt yrði mat á hvert væri 

raunverulegt gengi íslensku krónunnar. Raungengi er vísitala sem sýnir meðalverð á 

íslensku krónunni á móti öðrum gjaldmiðlum með tilliti til þess að verðbólga getur 

verið mismunandi í hverju landi. (Byr, 2010; Jóhannes Nordal, 1997) 

Vert bera að geta þess að árið áður hafði hafist mikill samdráttur í efnahagsstarfsemi 

hér á landi og víða um heim í kjölfar þenslunnar 1919-1920. Fyrsta gengisskráningin 

fór fram um mitt árið 1922 en þá hafði íslenska krónan verið tengd þeirri dönsku í nær 

átta ár. Það má því segja að frá þeim tíma hafi íslenska krónan án efa orðið sjálfstæð 

mynt, en sjálfstæð mynt er forsenda þess að ríki geti rekið óháða efnahagsstefnu. 

Engin ákveðin gengisstefna var hér í upphafi en það breyttist árið 1923, þegar gengið 

var látið ráðast af framboði og eftirspurn. Sú gengisstefna nefnist fljótandi gengi, þar 

sem ekki var lengur um að ræða fast gengi gagnvart neinum ytri mælikvarða. Héðan í 

frá átti að nota sterlingspundið sem viðmiðunargjaldmiðil og reyna að tengja gengi 

krónunnar við hann. (Jóhannes Nordal, 1997) 

Talað er um að ákveðin þáttaskil hafi verið í gengisþróuninni árið 1924 en þá var 

stefnt að því að hækka gengi krónunnar og var skipuð sérstök gengisnefnd. Ekki leið á 

löngu þar til krónan tók að stíga í verði og hélt því áfram út árið 1925. Þessi hækkun 

vakti mikla andspyrnu hjá atvinnuvegum í útflutningi og á árinu var því fulltrúum 

sjávarútvegs og landbúnaðar bætt í gengisnefndina. Lagt var til að hækkunin yrði 

hægari og svo varð að þann 28. október 1925 stöðvaðist gengi krónunnar gagnvart 
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sterlingspundi allt til ársins 1939 í 22,15 krónum. Á árunum 1925 til 1939 þegar gengi 

krónunnar var fest var það eingöngu skoðað sem bráðabirgðaástand en svo fór að þetta 

tímabil reyndist upphaf lengsta tímabils stöðugs gengis sem Íslendingar hafa lifað til 

þessa. Ekki reyndi verulega á gengisfestinguna fyrr en kreppan mikla 1929 skall á af 

miklum þunga. Pundið lækkaði og krónan með, eins og aðrar Norðurlandamyntir. 

Eftir þessa skyndilegu lækkun á krónunni lækkaði verðlag á öllum helstu 

útflutningsafurðum Íslendinga og hafði í för með sér að gjaldeyrisstaðan versnaði til 

muna. Sökum þessara erfiðleika voru tekin upp gjaldeyrishöft hér á landi haustið 

1931, og einkenndust öll utanríkisviðskipti hér á landi af strangari viðskiptahöftum, 

eins og víða annars staðar í heiminum. Þetta ástand lamaði öll viðskipti milli ríkja sem 

leiddi til hafta og einangrunarstefnu í efnahagsmálum sem kom harðast niður á 

þjóðum sem voru háðastar utanríkisviðskiptum og útflutningi hráefna og matvæla. 

Vorið 1939 þurfti svo að lækka gengi íslensku krónunnar um 18% sökum langvarandi 

rekstrarerfiðleika og þá einkum hjá togaraflotanum. Þar með lauk 14 ára tímabili 

stöðugs gengis. (Jóhannes Nordal og Ólafur Tómasson, 1985) 

Með þessari gengislækkun sem ákveðin var 4. apríl 1939, var gengi íslensku 

krónunnar í fyrsta skipti ákveðið með lögum. Þessi breyting var rökstudd með vísan til 

erfiðrar afkomu sjávarútvegs. Örfáum mánuðum síðar kom síðari heimstyrjöldin og 

gjörbreytti efnahagsstöðu Íslendinga. Á fyrstu mánuðum ársins 1940 streymdi inn 

gjaldeyrir frá breska hernámsliðinu og varð viðskiptajöfnuður mjög hagstæður allt til 

stríðsloka. Gengið sem ákveðið var vorið 1939 stóð ekki lengi því breska pundið 

byrjaði að falla fyrstu daga stríðsins. Þá var ákveðið að tengja gengi krónunnar 

bandarískum dollara. Miðað við stöðu gengisins áður en stríðið hófst var gengi 

íslensku krónunnar nú orðið 11% lægra gagnvart bandarískum dollara og 3% lægra 

gagnvart breska pundinu. Sú mikla þróun í efnahagslífinu á stríðsárunum einkenndist 

af miklu innstreymi gjaldeyris. Þessi gjaldeyrir var í formi tekna frá breskum 

hermönnum og hins háa verðlags sem fékkst fyrir útflutningsafurðir Íslendinga. Að 

auki voru innflutningsbönn ennþá í gildi. Við þetta magnaðist verðbólgan upp og var 

vöruverð orðið tvöfalt hærra eftir stríðslok, bæði miðað við Bretland og Bandaríkin. 

Auk þess hafði raungengi krónunnar hækkað að sama skapi. (Jóhannes Nordal og 

Ólafur Tómasson, 1985) 
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Árið 1927 var Landsbankanum falinn seðlaútgáfuréttur og stóð sá réttur óbreyttur  

næstu þrjá áratugina. Þessi ákvörðun gekk þvert á allar viðurkenndar kenningar um 

stjórn peningamála varðandi það að fela öflugustu innlánsstofnun landsins að fara með 

seðlahlutverkið. Þar að auki var bankinn með allt of lítinn gjaldeyrisforða og eigið fé 

til að ráða við þær miklu sveiflur sem einkenndu gjaldeyrisverslun íslendinga. Ástæða 

þess að Landsbankinn fékk seðlaútgáfuréttinn er talin vera sú að mikið traust ríkti til 

bankans og menn töldu að of mikill kostnaður hlytist af því að stofna sérstakan 

seðlabanka. Í heild sinni reyndist þriðji áratugurinn vera tímabil mikils hagvaxta og 

grósku í íslensku efnahagslífi. Þessum hagvexti má þá þakka sveigjanlegri stefnu í 

gengismálum og aðhaldi í ríkisbúskap, en með  því var komið á festu í gjaldeyris- og 

peningamálum og með því styrktist staða atvinnuveganna. (Jóhannes Nordal, 1997) 

Fyrstu eftirstríðsárin eða frá 1946-1949 hafði safnast saman gífurlegur gjaldeyrisforði 

á Íslandi og varð hann þess valdandi að stjórnvöld virtust litlar áhyggjur hafa af ört 

vaxandi innflutningi og viðskiptahalla. Enginn vafi leikur á því að raungengið var þá 

orðið tvöfalt hærra en árið 1939 og voru það meginorsök jafnvægisleysis sem ríkti í 

gjaldeyrisviðskiptum hér á landi á þessu tímabili. Þegar styrjöldinni lauk var 

gjaldeyrisforðinn orðinn það hár að hann nam hátt í tveggja ára eðlilegum útflutningi, 

en þar sem lítið eftirlit var á þessum tíma með slíku kláraðist hann árið 1947. Óvæntur 

síldarafli við Faxaflóa veturinn 1947-1948 linaði gjaldeyrisþrengingarnar um stund og 

eftir það tók Marshall-aðstoðin við og tryggði íslendingum innflutning á 

nauðsynjavörum. Haustið 1949 varð gengi pundsins fellt um 30,5% og fylgdu flestar 

Evrópuþjóðir í kjölfarið. Seinna sama haust var ákveðið að láta krónuna fylgja 

pundinu og nýtt stofngengi hennar ákveðið í 9,34 kr. hvert pund. (Jóhannes Nordal og 

Ólafur Tómasson, 1985) 

1.3 Íslenska krónan 1950-2010 

Í miðri síðari heimstyrjöldinni hófu Bretar og Bandaríkjamenn undirbúning að 

nýskipan alþjóðlegra gjaldeyrismála. Alþjóðagjaldeyrissjóðurinn átti að ákvarða 

stofngengi hvers lands sem ekki mátti breyta nema til lagfæringar á 

grundvallarmisræmi og þá eingöngu með leyfi sjóðsins, ef breytingin nam meiru en 

tíu af hundraði. Íslensk stjórnvöld litu ekki svo á að þátttaka í gjaldeyrissjóðnum gæti 

orðið grundvöllur að festu í gengismálum og um leið frelsi í viðskiptum hér á landi. 

Hægt var að taka allt að 3.5 miljónir að láni en íslensk stjórnvöld ákváðu að taka 
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aðeins 1 miljón meðan aðrar þjóðir nýttu sér þetta lán til fulls til að styrkja 

gjaldeyrisstöðu sína. (Jónas H. Haralz, 2006) 

Alþjóðagjaldeyrissjóðurinn tók formlega til starfa 1. mars 1947 og voru Íslendingar 

meðal stofnaðila hans. Með þessari aðild að sjóðnum samþykktu íslendingar að koma 

á fót frjálsum gjaldeyrisviðskiptum á grundvelli stöðugs gengis. Augljóst þótti að 

íslendingar ættu ekki heima þarna fyrr en ráðin væri bót á hinu mikla jafnvægisleysi 

sem ríkti í gengismálum hér á landi. Stefnubreyting laga varð loks árið 1950 varðandi 

þessi efni , en mikilvægasta ákvæði þeirra var gengislækkun íslensku krónunnar um 

42,6%. Þannig var ákveðið að stofngengið yrði 16,28 hver bandaríkjadollari. Ekki leið 

þó á löngu þar til í ljós kom að gengislækkunin hefði ekki skilað tiláætluðum árangri 

og enn var því glímt við gjaldeyrisskort og rekstrarerfiðleika í sjávarútveginum. Í stað 

þess að lækka gengið enn meira var áfram treyst á innflutningshöft. (Jóhannes Nordal 

og Ólafur Tómasson, 1985) 

1.3.1 Fjölgengis- og uppbótakerfi 1951-1959 

Þegar ljóst var orðið að mistekist hefði að koma á jafnvægisgengi árið 1950 var reynt 

að forðast að snúa aftur til sama haftakerfis og ríkt hafði á árunum 1947-1949. Í stað 

þess var farið inn á braut fjölgengiskerfis, en með því var reynt með millifærslum og 

mismunandi gengi eftir tegundum greiðslna að bæta hag helstu útflutningsatvinnuvega 

og draga úr þörfinni fyrir innflutningshöft. Bátakerfið var fyrsta skrefið sem tekið var í 

þessa átt og var það kerfi tekið upp árið 1951, en það fól í sér álag á gjaldeyri seldan 

til kaupa á sérstökum vöruflokkum. Næsta skref var svo stigið árið 1954 og var 

svokallaður rekstrarstyrkur. Styrkur þessi beindist til togaraútgerðar og var 

fjármagnaður með innflutningsgjaldi á ýmsar tegundir bifreiða. Þetta kerfi þótti mjög 

flókið og fól í sér mikla mismunun milli atvinnugreina og mjög misháar álögur í 

innflutningi. Með þessu fjölgengiskerfi komst ekkert jafnvægi á gjaldeyrismarkaðinn. 

Þrátt fyrir að í kerfinu fælist töluverð gengislækkun nægði hún hvergi til þess að koma 

á raungengi sem myndi tryggja atvinnuvegum sæmilega samkeppnisaðstöðu og 

jafnvægi í gjaldeyrisviðskiptum. (Jóhannes Nordal og Ólafur Tómasson, 1985) 

1.3.2 Viðreisnin-stefna jafnvægisgengis 1960-1971 

Í upphafi árs 1960 var enn og aftur gerð tilraun til þess að koma á fót jafnvægisgengi, 

en nú með mun róttækari aðgerðum en áður hafði þekkst. Kjarninn var að ákveða nýtt 
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stofngengi íslensku krónunnar sem yrði 38 krónur hver bandarískur dollari og var hér 

um að ræða 57% lækkun á verðgildi krónunnar frá 1950. Árangurinn náðist með 

miklu aðhaldi í peningamálum og fjármálum ríkisins en á sama tíma var ákveðið að 

gefa innflutningsverslun frjálsan aðgang að mestu leyti. Þetta var í fyrsta skipti sem 

íslendingar tóku á sig skuldbindingar um frjáls gjaldeyrisviðskipti og innflutning. Árið 

1961 var gengisjafnvæginu stefnt í hættu og var krónan felld þann 2. ágúst og nýtt 

stofngengi ákveðið, þ.e. 43 krónur hver bandarískur dollari, sem jafngilti 11,6% 

lækkun. Næstu ár einkenndust af mikilli verðbólgu en það leiddi þó ekki til halla á 

viðskiptajöfnuði því síldarævintýrið stóð yfir á þeim tíma eða frá 1962-1966. Þegar 

síldarævintýrinu lauk 1967 komu vandamálin hinsvegar í ljós og var gengið fellt 

tvívegis til að koma á jöfnuði á ný. Fyrri breytingin átti sér stað í nóvember 1967 í 

kjölfar lækkunar sterlingspundsins og var hið nýja stofngengi 57 krónur hver 

bandarískur dollari, sem var 24,6% lækkun frá fyrra stofngengi. Seinni breytingin varð 

svo haustið 1968 eftir að viðskiptahallinn var orðin óviðráðanlegur en þá var síldin öll 

horfin. Þá var nýtt stofngengi 88 krónur hver bandaríkja dollari. Við þetta batnaði 

viðskiptajöfnuður ört og varð hann jákvæður bæði árin 1969 og 1970. (Jóhannes 

Nordal og Ólafur Tómasson, 1985) 

1.3.3 Endalok fastgengiskerfisins 1970-1973. 

Mikið ójafnvægi í alþjóðagjaldeyrismálum kom í ljós undir lok sjöunda áratugarins 

sem augljóslega stefndi fastgengisstefnunni í hættu. Við þetta myndaðist mikill 

þrýstingur á gengi sterlingspunds sem lækkaði umtalsvert árið 1967 og þar á eftir 

gengi dollara. Á endanum létu Bandaríkjamenn undan með því að láta af gullinnlausn 

árið 1971 og í kjölfarið yfirgáfu margar helstu viðskiptaþjóðir heims fastgengi og létu 

gengið ráðast á markaði. Á ráðstefnu sem haldin var milli helstu iðnríkja heims var 

gert samkomulag um lækkun á bandaríska dollaranum gagnvart flestum myntum nema 

íslensku krónunni sem var haldið fastri gagnvart dollara meðan þessar breytingar áttu 

sér stað. Leiddi þetta til veikingar krónunnar gagnvart öðrum gjaldmiðlum. Snemma 

árs 1973 var gengi dollara fellt og fylgdi krónan með. Nokkru eftir þessa 

gengislækkun fóru helstu gjaldmiðlar heims á flot. Sökum þess hvað íslenska krónan 

hafði fallið mikið með bandaríska dollaranum voru gefin út bráðabirgðalög þann 14. 

júní 1973, en með þeim lögum var Seðlabanka Íslands heimilað að vikið væri frá 
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mörkum, bæði fyrir ofan og neðan stofngengi. Þar með var krónan komin á flot að 

nýju og tímabil fastgengis lokið. (Jóhannes Nordal og Ólafur Tómasson, 1985)  

1.3.4 Árin 1974 - 1984 

Á árunum 1979-1983 náði verðbólgan hámarki hér á landi og urðu raunvextir 

óverðtryggðra bankalána að meðaltali neikvæðir um 9,8%. Á þessum tíma var nánast 

ógerlegt að viðhalda stöðugleika í gengismálum sökum þess að verðbólgan var mun 

hærri hér en í viðskiptalöndum okkar. Einnig voru stjórntæki í peningastefnu mjög af 

skornum skammti og því vart hægt að beita slíkri stefnu. Ekki hjálpaði til að með 

víðtækri notkun verðtryggingar launa snemma á tímabilinu kynti enn frekar undir 

verðbólguna. Gengisfelling var notuð þegar áföll dundu yfir til þess að viðhalda háu 

atvinnustigi, en atvinnuleysi var innan við 1% á árunum 1970-1989. Eftir að 

verðbólgan náði hámarki snemma árs 1983 varð að grípa til aðgerða. Þeirra á meðal 

var að halda gengi föstu í kjölfar 15% gengisfellingar auk þess að fella niður 

verðtryggingu launa tímabundið. Með þessum aðgerðum tókst að saxa niður 

verðbólguna úr 80% niður í 30%. Næstu þrjú ár hélst verðbólga á því bili án þess þó 

að nálgast verðbólgu í viðskiptalöndunum. Svo fór því að samkeppnisstaða 

hríðversnaði og sem birtist meðal annars í 17% hækkun raungengis á árunum 1984-

1988, þrátt fyrir töluverða gengislækkun. Á þessu tímabili frá 1974-1989 var krónan 

felld 25 sinnum. (Jóhannes Nordal og Ólafur Tómasson, 1985) 

Verðtryggð lán komu fyrst fram á sjónarsviðið hér árið 1955 í húsnæðisfjármögnun. 

Verðtrygging með spariskírteinum hófst svo árið 1964 og tveim árum síðar komu lög 

um verðtryggingu fjárskuldbindinga. Árið 1976 voru sérstök vaxtaaukainnlán og –

útlán tekinn upp og í framhaldi af því voru sett lög um verðtryggingu 1979. (Már 

Wolfgang Mixa, 2010) 

 

1.3.5 Gengismál á tíunda áratug síðustu aldar.  

Upp úr 1990 varð áherslubreyting í gengismálum og átti nú að einblína á stöðugt 

verðlag. Þetta ferli leiddi til hjöðnunar verðbólgu og var þessi árangur einstakur sé 

litið til annarra háverðbólgulanda. Sveigjanleg gengisstefna auðveldaði aðlögun 

þjóðarbúskaparins að breytingum á ytri skilyrðum án þess að atvinnuleysi ykist. Leiða 

má þó að því rök að þessi stefna hafi til lengri tíma skaðað hagvöxt með því að vernda 
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útflutningsfyrirtæki of mikið gegn áföllum og með því hafi hvatinn til innri aðlögunar 

minnkað.  

Fella þurfti gengi krónunnar um 6% í nóvember 1992 sökum þess að Bretland hvarf úr 

gjaldmiðlasamflotinu ERM. Þetta leiddi til gengishækkunar krónunnar, sem talin var 

óæskileg. Aftur var síðan gengi krónunnar fellt í júlí 1993 í kjölfar skerðingar 

fiskveiðiheimilda og verðlækkunar sjávarafurða. Þessar lækkanir voru árangursríkar í 

þeim skilningi að með þeim tókst að ná fram nokkuð varanlegri lækkun raungengis. 

Ekki hefur reynt á enn frekari gengislækkun frá því í júlí 1993.  

Enn eitt skrefið var tekið í febrúar árið 2000 til að byggja upp sveigjanlega 

gengisstefnu en þá voru vikmörkin víkkuð í 9%. Gengið hélst nokkuð stöðugt fyrstu 

sex mánuði það ár, eða þar til verulegur þrýstingur kom á það í kjölfar versnandi horfa 

um aflaheimildir og þjóðarbúskapinn í heild. Formleg vikmörk voru síðan afnumin 

þann 27 mars 2001.  

Árangur fastgengisstefnunnar á tíunda áratugnum sést með því að horfa á hvað 

verðbólgan dróst mikið saman og út frá samdrættinum sem fylgdi í kjölfarið. Aðferð 

til að meta þennan árangur er að vega og meta þann kostnað sem varð af hjöðnun 

verðbólgu í formi minni framleiðslu á móti langtímaávinningi af minni verðbólgu. 

Samkvæmt Andersen og Má Guðmundssyni (1998) var hér um að ræða hreinan 

ávinning af verðbólguhjöðnuninni um miðjan níunda áratug að ræða. (Val á 

hagkvæmustu gengisstefnu fyrir Ísland, 2001) 

 

1.3.6 Peningamálastefna Seðlabanka Íslands 

Hinn 27. mars 2001 ákvað Seðlabanki Íslands að taka upp formlegt 

verðbólgumarkmið til þess að halda verðlagi stöðugu. En frá miðri síðustu öld og fram 

að þeim tíma var hér rekin fastgengisstefna og var verðbólga viðvarandi vandamál. 

Þetta var gert með ákveðnu verðbólgumarkmiði, en Seðlabanki Íslands stefnir að því 

að árleg 12 mánaða verðbólga verði sem næst 2,5%. Víki verðbólga meira en 1,5% frá 

þessu markmiði ber bankanum að tilkynna það ríkisstjórninni og gera grein fyrir 

ástæðu fráviksins og hvernig bankinn hyggst bregðast við og einnig hvenær áætlað er 

að settu verðbólgumarkmiði verði náð. Þessi peningastefna miðar að  því að halda 
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verðlagi stöðugu og henni skal ekki beitt til þess að ná öðrum efnahagslegum 

markmiðum, s.s. viðskiptajöfnuði við útlönd eða mikilli atvinnu, nema slíkt samrýmist 

verðbólgumarkmiði bankans. (Peningamál 2008)  

Eftir að fjármálahrunið skall á haustið 2008 urðu breytingar á lögum nr. 36/2001 um 

að ákvarðanir um beitingu á stjórntæki Seðlabanka Íslands í peningamálum skulu vera 

teknar af sérstakri peningastefnunefnd. Í þessu sambandi skulu stjórntæki bankans 

vera vaxtaákvarðanir, viss viðskipti við lánastofnanir, ákvörðun bindiskyldu og 

viðskipti á gjaldeyrismarkaði.  (seðlabanki.is, 2010) 

 

1.3.7 Fyrsti áratugur 21. aldar 

Rétt fyrir síðustu aldamót var ýmsum hömlum létt af íslensku efnahagslífi og lauk því 

skeiði með einkavæðingu ríkisbankanna í byrjun 21. aldarinnar. Mikið þensluskeið var 

í vændum eftir að þetta átti sér stað og árið 2003 var bygging stórs álvers og orkuvers 

hrint í framkvæmd á Austurlandi, en heildarstærð þeirra fjárfestinga nam yfir 30% af 

vergri landsframleiðslu það ár. Síðari hluta árs 2004 hófu bankarnir að gefa út 

fasteignalán sem hafði þá aðallega verið í höndum Íbúðalánasjóðs. Þegar bankarnir 

hófu að gefa út þessi fasteignalán gátu viðskiptavinir tekið lán gegn veði í 

fasteignunum sem þeir áttu. Afleiðingin varð sú að útlán stór jukust, fasteignaverð 

hækkað mjög mikið á skömmum tíma og einkaneysla jókst einnig. Þetta leiddi að 

lokum til vaxandi verðbólguþrýstings og aukins viðskiptahalla við útlönd. Enn einn 

þátturinn sem jók á ofþenslu í hagkerfinu mun hafa verið lækkun beinna og óbeinna 

skatta ásamt mikilli hækkun launa sem skilaði sér í mikilli hækkun ráðstöfunartekna 

heimilanna. Allt þetta gerðist á mjög stuttu tímabili auk gríðarlegs framboðs lánsfjár á 

alþjóðlegum mörkuðum á einstaklega lágum vöxtum sem kynntu enn frekar undir 

vöxt innlendrar eftirspurnar.   (Ingimundur Friðriksson, 2008)  

Á neðangreindri mynd sést gengisflökt íslensku gengisvísitölunnar. Sökum mikillar 

útrásar síðastliðin 10 ár var íslenska gengið frekar sterkt og vilja sumir meina að það 

hafi verið of sterkt. Sjá má að hækkun verður strax um mitt ár 2007 og er það 

aðdragandinn að hruninu og svo þegar bankarnir hrynja fer allt um koll. En 

gengisvísitalan fór hæst í 251 stig þann 3. des 2008 en er nú tveim árum síðar komin í 

rétt rúm 200 stig.  



17 

 

 

Mynd 1.1 Þróun gengisvísitölu síðustu 10 ár.   (Heimild: M5.is) 

Til að sporna við enn frekari verðbólgu hækkaði Seðlabanki Íslands en frekar 

stýrivexti á árunum 2004 til 2008. Við það sáu erlendir fjárfestar sér leik á borði og 

tóku lán í frönkum og keyptu íslenskar krónur og hirtu síðan vaxtamuninn. Við þetta 

styrktist gengi krónunnar enn meira. Sterkar vísbendingar gefa einnig til kynna að 

hækkun gengis hafi ekki síður verið þeim að kenna sem auglýstu ágæti og styrk 

íslenska hagkerfisins á árinu 2005 en vaxtahækkun Seðlabankans. Hafa skal í huga að 

vaxtahækkun getur aldrei haldið gengi háu til langs tíma því eitthvað hlýtur að gefa 

eftir að lokum. Verðbólga eykst og hækkar gengið sem leiðir til þess að nýtt jafnvægi 

myndast, vextirnir lækka niður í jafnvægið og gengið lækkar síðan aftur eftir að hafa 

hækkað fyrst eftir vaxtahækkunina.  (Ásgeir Daníelsson, 2010) 
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2 Hugsanleg framtíð íslensku krónunnar 

Til að varpa ljósi á stöðu íslensku krónunnar verður fjallað um hugsanlega framtíð 

hennar og hvaða gjaldmiðill gæti hentað í hennar stað. Farið verður fyrst yfir hvaða 

nokkrar helstu peningamálastefnur sem notaðar eru í heiminum í dag og í lokin verða 

gjaldmiðlarnir evra og dollari tekin fyrir. 

2.1 Peningamálastefnur 

Hér á eftir verður farið yfir helstu peningamálastefnur sem eru í notkun í heiminum í 

dag.  

2.1.1 Fastgengi 

Gengissveiflur er eitthvað sem við Íslendingar þekkjum vel. Þegar gengi krónunnar 

lækkar hækkar matarverð auk annarra innflutningsvara sem eykur á verðbólguna en 

þegar gengi krónunnar hækkar kvarta útgerðamenn. Áður en Seðlabankinn tók upp 

verðbólgumarkmið 2001 var notast við svokallaða sveigjanlega fastgengisstefnu. Þá er 

ákveðið miðgengi sem gengið má dansa kringum innan ákveðna skekkjumarka. Helstu 

kostir fastgengisstefnunnar eru þeir að slík stefna getur hjálpað stjórnvöldum að ná 

tökum á verðbólguvanda. Þessi stefna setur stjórnvöldum skýr markmið þar sem 

auðvelt er að koma auga á hagstjórnarmistök. Flæði fjármagns á milli landa verður 

meira. Raunvextir munu lækka vegna þess að gengisáhætta er minni. 

Fastgengisstefnan hefur þó einnig ókosti og má þar nefna að erfiðara verður að 

bregðast við þjóðhagslegum hnykkjum sökum þess að stjórnvöld eru bundin að því er 

varðar peningamál. Kaupmáttur launa lækkar auk þess í niðursveiflu ef atvinnuleysi á 

ekki að aukast. (Gylfi Zeoga og Tryggvi Þór Herbertsson, 2005) 

2.1.1.1 Myntráð 

Myntráð fellur undir fastgengi en þegar tekið er upp myntráð er ætíð hægt að skipta 

innlendum gjaldmiðli fyrir erlendan gjaldmiðil á ákveðnu föstu gengi. Hér er erlendi 

gjaldmiðillinn notaður sem akkeri og velja þarf því stöðugan gjaldmiðil til að festast 

við. Með myntráði er ekki hægt að hafa áhrif á hagsveiflur, verðbólgu eða aðra þróun 

hagstærða í efnahagslífinu. Ef myntráðið nær trúverðugleika munu verðbólga og 

vaxtastig í myntráðsríkinu verða svipuð og hjá ríkinu sem gefur út 

akkerisgjaldmiðilinn. Auðvitað getur þetta farið á hinn veginn og er Argentína 
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þekktasta dæmið um myntráð sem á endanum riðaði til falls. Myntráð hafa verið 

starfrækt í öllum tegundum hagkerfa, stórum, litlum, opnum og lokuðum. Lægri vextir 

innanlands væri vænlegasti ávinningurinn sem fylgdi myntráði fyrir okkur íslendinga 

auk meiri trúverðugleika. (Gylfi Zeoga og Tryggvi Þór Herbertsson, 2005) 

Í dag er mikil umfjöllun um það hvort fara eigi í myntráð við annan gjaldmiðil sökum 

þess hvað krónan okkar er veik en reynslan sýnir að flest myntráð eru stofnuð á tímum 

erfiðleika eða beinlínis efnahagslegs hruns. Þannig að núna væri vægast sagt rétti 

tíminn fyrir okkur Íslendinga. (Loftur Altice, 2009) 

2.1.2 Dollaravæðing 

Með dollaravæðingu er átt við einhliða ákvörðun í peningamálum. Nafnið er til komið 

sökum þess að lönd í Mið-Ameríku tóku upp bandaríska dollara í kjölfar efnahagslegs 

óstöðugleika sem rúið hafði gjaldmiðla þessara landa trausti. Þetta er því einskonar 

uppgjöf á eigin gjaldmiðli. Dollaravæðing getur átt sér stað án íhlutunar stjórnvalda en 

þá nær erlendur gjaldmiðill fótfestu í viðskiptum innanlands vegna þess að 

trúverðugleiki innlenda gjaldmiðilsins hefur minnkað. Við opinbera dollaravæðingu 

verða vaxtakjör mjög svipuð þeim sem ríkja í útgáfuríki erlenda gjaldmiðilsins. Oftast 

fylgir trúverðugleiki þeim gjaldmiðli sem tekin er upp sem eykur stöðugleika í 

innlenda efnahagslífinu. Þar að auki getur alþjóðavæðing aukist vegna þess að 

viðskiptakostnaður lækkar þegar hætt er að nota innlenda gjaldmiðilinn. (Loftur Altice 

2009) 

2.1.3 Myntbandalag 

Þegar þjóðir ganga í bandalag um að nota sameiginlegan gjaldmiðil kallast það 

myntbandalag. Gott dæmi þess er líkt og Evrópuríkin hafa gert. Þá er sami 

gjaldmiðillinn notaður í öllum aðildarríkjunum bandalagsins og á sama tíma afsala 

ríkin sér stjórn peningamála til sameiginlegs seðlabanka. Oft er því haldið fram að 

sjálfstæður gjaldmiðill sé tákn um frelsi og fullveldi þjóðar og því geti 

þjóðernissjónarmið valdið því að þjóðir séu tregar á að skipta gjaldmiðli sínum út í 

stað erlends gjaldmiðils. Sá ókostur sem felst í því þegar þjóðir ganga í myntbandalag 

er að þá afsala þær sér stjórn á eigin peningamálum og geta þar af leiðandi ekki breytt 

verði eigin gjaldmiðils né ákvarðað vexti eða peningamagn í umferð. Þetta á aðallega 

við þegar hagvöxtur, eftirspurn og vinnumarkaður er mismunandi eftir ríkjum innan 
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bandalagsins. Sú staðreynd hefur verið dregin fram að ef hagvöxtur, framleiðsla og 

vinnumarkaður eru mismunandi í löndum, auk þess að þau séu með ólíka 

fjármálastefnu getur verið dýrkeypt fyrir þau að sameinast í myntbandalag. (Gylfi 

Zeoga og Tryggvi Þór Herbertsson, 2005) 

 

2.1.4 Fljótandi gengi 

Fljótandi gengi er í raun andstaðan við fast gengi. Sagt er að gengi gjaldmiðils fljóti  

ef það ræðst á markaði á hverjum tíma. Þegar gengi innlends gjaldmiðils er látið fljóta 

gagnvart öðrum gjaldmiðlum ræðst gengið á gjaldeyrismörkuðum. Alfrjálst flot kallast 

það þegar innlend stjórnvöld koma hvergi nærri við þróunina á gjaldeyrismarkaði. Við 

þetta fyrirkomulag sveiflast gengið meira en við fasta gengisstefnu. Þegar gengi flýtur 

má segja að gjaldmiðillinn sé alltaf rétt verðlagður því í raun snýst þetta allt um 

framboð og eftirspurn. Helsti kostur þess að hafa fljótandi sjálfstæðan gjaldmiðil er sá 

að þá er hægt að nota peningamálaaðgerðir til þess að bregðast við hagsveiflum og 

óvæntum skellum. Helsti ókostur við þessa stefnu er sá að gengissveiflur geta aukist  

með meðfylgjandi óvissu fyrir fyrirtæki í inn- og útflutningi. (Gylfi Zeoga og Tryggvi 

Þór Herbertsson, 2005) 

 

2.1.5 Kenningin um hagkvæmasta myntsvæðið eftir Robert Mundell  

Kanadíski Nóbel-hagfræðingurinn Robert A. Mundell setti fram kenningu árið 1961 

um það hvenær hagkvæmt væri fyrir þjóðir að nota sameiginlega mynt. Lykilþátturinn 

í þessari kenningu er sá að þjóð er ekki það sama og hagkvæmt gjaldmiðlasvæði. Með 

sameiginlegri mynt verður minni viðskiptakostnaður og minni gengisáhætta. Þessi 

kenning hefur orðið mjög vinsæl meðal flestra hagfræðinga. Þrjú skilyrði eru sett 

fram: 

 Í fyrsta lagi þurfa hagsveiflur að vera í takt milli landa sem eru á sama 

myntsvæðinu. 

 Í öðru lagi þurfa laun að vera sveigjanleg svo þau geti lækkað þegar eftirspurn 

dregst saman en hækki annars staðar. Með þessu er tryggt að atvinnustigið 
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haldist stöðugt þrátt fyrir að hagsveiflan sé alls ekki sú sama alls staðar og 

peningamálastjórntæki hafi verið tekin úr sambandi.  

 Í þriðja og síðasta lagi verður vinnuafl að vera hreyfanlegt innan 

myntsvæðisins. 

 

Aðeins þarf eitt af þessum skilyrðum að vera uppfyllt til að sameiginlegur gjaldmiðill 

sé eftirsóknaverður kostur. Athyglisvert þykir að Evrópusambandið sjálft uppfyllti 

trúlega ekkert þessara skilyrða þegar ákvörðun var tekin um sameiginlegan gjaldmiðil 

en Mundell er lærifaðir evrópskra myntsamstarfsins. (Hagfræðistofnun Háskóla 

Íslands, 2007) 

2.2 Evran 

2.2.1 Upphaf evrunnar 

Evran er sameiginlegur gjaldmiðill Evrópusambandsins og var upphaflega tekin í 

notkun árið 1999, en þá eingöngu í bankaviðskiptum. 1. janúar árið 2002 komu svo 

seðlar og mynt í umferð. Á þeim tíma tóku tólf af fimmtán löndum sambandsins upp 

evruna sem gjaldmiðil sinn. Aðeins tvö lönd sambandsins hafa sérstaka undanþágu 

sem heimilar þeim að taka ekki upp evru að sinni, en þetta eru Bretland og Danmörk. 

Svíþjóð er í ESB en notast ekki við evruna eftir að henni var hafnað í 

þjóðaratkvæðagreiðslum árið 2003. Strangt til tekið er Svíþjóð að brjóta á sáttmála 

Evrópusambandsins, en ESB hefur ekki þrýst á Svía að taka upp evru. Í dag hafa um 

sextán aðildarríki ESB af 27 talsins tekið upp evru. Sú ákvörðun um að taka upp 

sameiginlega mynt er mikilvægur þáttur á sviði alþjóðafjármála og gengismála. Með 

stofnun EMU (European Monetary Union) varð til eitt stærsta gjaldmiðlasvæði í heimi 

fyrir utan svæði bandaríkjadollara og nær það til um 320 miljóna manna. (esb.is)  

Til að halda utan um þetta mikla verkefni var um leið komið á fót Efnahags og 

myntbandalag Evrópu (EMU) sem sér um að halda utan um sameiginlega 

peningastjórn, auk þess að móta önnur efnahagsleg skilyrði sem eiga að stuðla að 

traustum grundvelli fyrir hinn nýja gjaldmiðil. Svona stórt verkefni hafði aldrei verið 

farið af stað með áður og því var þetta mikil tæknileg áskorun. Þess má geta að breyta 

þurfti öllum verðmerkingum í búðum, aðlaga gagnagrunna og skipta um seðla í 
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hraðbönkum svo fátt eitt sé nefnt. Þrátt fyrir að efasemdaraddir heyrðust víða tókst 

þetta verkefni gríðarlega vel og 1. janúar 2002 var búið að skipta út 80% af öllum 

seðlum í hraðbönkum ríkjanna tólf. (Eiríkur Bergmann Einarsson og Jón Þór 

Sturluson, 2008) 

 

2.2.2 Maastricht-sáttmálinn 

Til þess að Ísland komist inn í Evrópusambandið verður landið að uppfylla ákveðin 

efnahagsleg skilyrði líkt og önnur aðildarríki. Þessi skilyrði eru sett fram til að til að 

draga úr hættu á mögulegu efnahagshruni og til að tyggja stöðugleika innan 

sambandsins. Skilyrðin eru eftirfarandi: 

 Verðbólga má ekki vera meira en 1,5% yfir meðaltali verðbólgu hjá þeim þremur 

ESB ríkjum með lægstu verðbólguna. 

 Langtíma stýrivextir mega ekki vera meira en 2% hærri en að meðaltali í þeim 

þremur ríkjum þar sem verðlag er stöðugast. 

 Halli á rekstri ríkissjóðs má ekki vera meiri en 3% af vergri landsframleiðslu. 

 Heildarskuldir hins opinbera mega ekki vera yfir  60% af vergri landsframleiðslu. 

 Aðili að gengissamstarfi Evrópu (Exchange Rate Mechanism, ERM II) í a.m.k. tvö 

ár án gengisfellingar og gengi gjaldmiðils sé innan ákveðinna vikmarka.  

Það er nokkuð augljóst að Ísland er töluvert frá því að uppfylla þessi skilyrði en 

verðbólgan hér voru um 3.3% og stýrivextir voru 5,5% í nóvember 2010. Þeim ríkjum 

sem eru innan ESB er skylt að taka upp evru þegar Maastricht skilmálinn hefur verið 

uppfylltur. Jafnvel væri þó hægt er að fá undanþágu frá þessu eins og Bretland og 

Danmörk. 

Sameiginleg peningamálastefna er rekin á evrusvæðinu og ríkir þar sama vaxtastig í 

öllum löndum. Sá seðlabanki sem fer með peningamálastefnu evrusvæðanna er 

Seðlabanki Evrópu og er starfræktur í Frankfurt í Þýskalandi. Aðalmarkmið bankans 

er að halda niðri verðbólgu, viðhalda stöðugleika og tryggja lága vexti. Frá þeim tíma 

sem stofnun EMU átti sér stað hafa þessi markmið staðist í meginatriðum. 

Framkvæmdastjórn ESB gegnir mikilvægu hlutverki í að fylgjast með að evruríkin 

standi við skuldbindingar sínar og hefur jafnframt leyfi til að sekta lönd á evrusvæðinu 
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fari þau yfir 3% halla á ríkissjóði miðað við verga landsframleiðslu. (esb.is; 

seðlabanki.is) 

 

2.2.3 Innleiðingarferlið 

Evran hefur mikið verið í sviðsljósinu í fjölmiðlum undanfarna mánuði, þar sem 

fræðimenn eru að rökræða um kosti og galla hennar í samanburði við íslensku 

krónuna. Þó svo að evran sé sterkur gjaldmiðill og annar stærsti í heiminum fáum við 

ekki afnot af honum nema að ganga í ESB. Það sem oft gleymist í þessari umræðu er 

hvað það getur tekið langan tíma að fá evruna hingað. Líklegt er að það taki um 12 

mánuði að semja við ESB og alls ekki er víst að aðildarsamningur yrði samþykktur í 

þjóðaratkvæðagreiðslu. Það tæki 1-2 ár fyrir þessi 27 aðildarríki að samþykkja Ísland 

inn í ESB og ekki er þá vitað hvar við myndum lenda í biðröð áður samþykktra 

aðildarríkja. Auk þess er frekari stækkun ESB háð samþykki Lissabon-sáttmálans. 

Sækja þarf um í ERM II eftir samþykkt en Búlgaría þurfti til að mynda að bíða þar í 

þrjú ár áður en stjórnvöld hættu við evru upptöku í byrjun árs 2010. Ísland þarf að 

vera a.m.k. í 2 ár í ERM II auk þess að uppfylla öll skilyrði til þess að geta fengið 

aðild. Eftir því sem höfundur kemst næst tekur upptaka evru með inngöngu í ESB allt 

frá 5 árum upp í 10 ár. (Ársæll Valfells og Heiðar Már, 2009) 

2.2.4 Kostir evrunnar 

Helsti kostur þess að taka upp evruna hér á landi er aukinn verðstöðugleiki. Sá 

verðstöðugleiki ræðst af því að Ísland á mest viðskipti við þjóðir innan ESB. Með 

auknum verðstöðugleika lækkar svo verðbólgan sem hefur verið einn mesti böggull á 

landsmönnum síðustu ár. Auk þess er talað um að viðskiptakostnaður lækki, að 

minnsta kosti sé litið til viðskipta við evrusvæðið. Evrópsk fyrirtæki ættu auðveldara 

með að koma hingað sökum lágs viðskiptakostnaðar sem myndi efla samkeppni hér á 

landi. Auðvitað mun gengi evrunnar alltaf sveiflast eitthvað gagnvart öðrum 

gjaldmiðlum en það mun aldrei hafa veruleg áhrif á verðlag innan ESB sökum þess 

hvað það eru mikil innri viðskipti á svæðinu. Í dag eru fáir erlendir fjárfestar sem hafa 

áhuga á að fjárfesta hér á landi út af genginu en með komu evrunnar kynnu þeir að 

hafa mun meiri áhuga. Engar gengissveiflur yrðu innan evrusvæðisins þótt alltaf yrðu 

einhverjar sveiflur gagnvart öðrum gjaldmiðlum. Einnig myndu bæði innláns- og 
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útlánsvextir lækka. Allt þetta væri svo til þess fallið að koma hjólum atvinnulífisins á 

stað. (Skýrsla Evrópunefndarinnar; Eiríkur Bergmann Einarsson og Jón Þór Sturluson, 

2008) 

2.2.5 Gallar evrunnar 

Helstu gallar upptöku evrunnar væru að Seðlabanki Íslands gæti ekki lengur beitt 

peningamálastjórntækjum í hagstjórn. Þar af leiðandi væri ekki hægt að hækka vexti á 

þenslutímabilum og afleiðingin af því gæti orðið vaxandi atvinnuleysi. Frá því að 

evran var tekin í notkun hefur borið á töluverðu atvinnuleysi í nokkrum 

aðildarríkjanna og hefur Seðlabanki Evrópu verið gagnrýndur af mörgum sem vilja sjá 

bankann beita sér fyrir til að örva atvinnulífið. Sveigjanlegt regluverk á íslenskum 

vinnumarkaði kynni að vega á móti aðlögunarhæfni hagkerfisins. Hér á landi hefur 

vandi í hagstjórn verið annar en almennt á evrusvæðinu. Mikil þensla hefur einkennt 

Ísland síðasta áratuginn meðan barátta við atvinnuleysi og lítill hagvöxtur hefur verið 

allnokkuð  vandamál innan evrusvæðisins. Þetta ástand leiddi til hækkandi stýrivaxta 

Seðlabanka Íslands til þess að reyna að vinna bug á verðbólguþrýstingi en á sama tíma 

héldust vextir lágir í Evrópu til að reyna að örva hagvöxt. Þar sem Ísland yrði svo lítill 

hluti af evrusvæðinu telst mjög ólíklegt að Seðlabanki Evrópu myndi taka tillit til 

ástanda efnahagsmála hér á landi varðandi hluti á borð við vaxtaákvarðanir sínar, þó 

svo að Ísland gengi í ESB og tæki upp evruna. Aðeins Írlandi hefur tekist að vera með 

meiri hagvöxt en önnur lönd innan ESB. (Skýrsla Evrópunefndarinnar; Eiríkur 

Bergmann Einarsson og Jón Þór Sturluson, 2008) 

2.3 Dollarinn 

2.3.1 Um dollarann 

Frá 1792-1873 var dollarinn einungis bundinn við gull og silfur. Árið 1786 samþykkti 

bandaríska þingið dollarann sem formlegan gjaldmiðil fyrir Bandaríkin í heild og er 

það sá dollari sem við þekkjum í dag.  

Dollarinn hefur verið einn aðal bakhjarl peningakerfis heimsins frá því að Bretton 

Woods samkomulagið var gert 1944. Segja má að dollarinn sé eini alþjóða gjaldmiðill 

heimsins enda sé um ¾ allra dollara í notkun utan Bandaríkjanna. Seðlabankar flestra 



25 

 

þjóða heimsins eru með um 65% af gjaldeyrisvarasjóði sínum í dollurum. Einnig fara 

öll hrávöruviðskipti heimsins fram í dollurum. (Kolbrún Ýr Jónsdóttir, 2010) 

2.3.2 Kostir og gallar dollara 

Helsti kostur þess að taka upp dollara er sá að frá því að umsókn bærist til Seðlabanka 

Bandaríkjanna myndi ekki líða nema 6-12 mánuðir uns íslendingar gætu byrjað að 

nota dollarann sem gjaldmiðil. Þó að Ísland eigi langmest viðskipti í evrum erum við 

samt komin með töluvert minna flöktandi gjaldmiðil. Auk þess eru öll 

hrávöruviðskipti heimsins dollurum, s.s. olía og ál. Ef Samfylkingin yrði ennþá alveg 

æst í að fá evruna væri Ísland allavega þegar búið að uppfylla fjóra af fimm skilyrðum 

Maastricht-sáttmálans, það er minni verðbólgu, lága vexti, stöðugt gengi og jákvæðan 

ríkishalla. (Guðmundur Ólafsson og Jón B. Hannibaldsson)  

Helstu rök sem eru á móti því að taka upp dollara eru að evran er langmest notuð í 

utanríkisviðskiptum okkar íslendinga. Þess má geta að innflutningur frá 

Bandaríkjunum 2009 var aðeins 6,9% af heildarinnflutningi eða sem svarar um 31 

milljörðum króna. Á sama tíma var aðeins 3,9% af heildarútflutningi flutt út til 

Bandaríkjanna sem var um 19,5 milljarðar króna. (hagstofan.is)  

Ekki bætir úr skák að bandaríski seðlabankinn hyggst prenta út á næstunni til viðbótar 

600 miljarða dala við þá 1.7 billjónir dala sem hafa nú þegar verið prentaðar. Við þetta 

getur dollarinn farið að veikjast mikið og getur það valdið töluverðri spennu á 

gjaldeyris- og skuldabréfamörkuðum. Auk þess hafa hagfræðingar bent á að aukin 

peningaprentun auki hættuna á óðaverðbólgu. Gengi dollara hefur lækkað um 16% frá 

því í júní og má jafnvel tengja það við þessa auknu peningaprentun. (efrettir.is) 

 

2.3.3 Upptaka dollara í öðrum löndum.  

Íslendingar verða að líta í kringum sig og skoða reynslu annarra þjóða þegar umræða 

um upptöku annars gjaldmiðils er í sviðsljósinu. Árið 1998 reið bankakreppa yfir 

Ekvador og hrundi um 85% af bankakerfinu þannig að ríkisvaldið þar í landi þurfti að 

frysta allar innistæður. Auk þess veiktist gjaldmiðill landsins mikið sama ár og þess 

vegna varð gríðarlegur samdráttur í eftirspurn eftir honum. Vextir voru þá hækkaðir 
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upp úr öllu valdi en það hafði engin áhrif á raunhagkerfið. Um 10-15% af 

peningamagni sem var í umferð var innlendi gjaldmiðillinn en restinni hafði verið 

skipt út fyrir dollara. Þar í landi áttu fólk og fyrirtæki frumkvæði að 

dollaravæðingunni. Mikið gegnsæi skapaðist við upptöku dollarans í bankakerfinu auk 

þess sem skuldir ríkissjóðs lækkuðu. Skuldir einkageirans hinsvegar hækkuðu. 

Fljótlega eftir upptökuna fór hagkerfið að vaxa hratt aftur og atvinnuleysi minnkaði. 

Við þetta má bæta að agi komst á í ríkisfjármálum og verðbólga lækkaði. Hafa ber 

samt í huga að Ekvador er mun vanþróaðra ríki en Ísland og ekki má taka of mikið 

mark á þeirra reynslu. (vb.is)  

Svipuð aðgerð var gerð í El Salvador því lítið sem ekkert traust var til gjaldmiðilsins, 

en þá stýrði Manuel Hinds fjármálaráðherra landsins aðgerðinni. Sjá þurfti til þess að 

nægilegt framboð væri af seðlum og mynt í nýja gjaldmiðlinum. Því næst var haft 

samband við IMF og sjóðnum tilkynnt um skiptinguna. Þegar undirbúningsferlinu 

lauk var ákveðin dagsetning sem skiptingin færi fram og átti allt bankakerfið í heild 

sinni að skipta um mynt á ákveðnu föstugengi. Ákveðið var að ávísanir yrðu gildar í 

þrjá mánuði frá skiptadeginum og seðlar og mynt myndu gilda í sex mánuði. 

Bankarnir fengu einungis þrjá mánuði til að laga vaxtatöflur sínar að hinni nýju mynt. 

(Ársæll Valfells og Heiðar Már, 2008)  

Þann 29. janúar 2009 var Zimbabwe dollarinn tekinn úr umferð og bandaríkja dollari 

dekinn í notkun ásamt Suður Afríska randsinu. Fyrir þessar breytingar hafði staðið 

langvarandi verðbólga og fór hún hæst upp í 231 milljón %. Kaupmenn þurftu að 

hækka verð daglega í búðum sínum og stundum tvisvar á dag. Langar biðraðir 

mynduðust fyrir framan hraðbanka hver einustu mánaðarmót þar sem fólk þurfti að 

taka út öll laun sín og eyða þeim tafarlaust svo þau myndu ekki étast upp af 

verðbólgunni. Í dag helst verð hinsvegar stöðugt og fólk getur ráðstafað tekjum sínum 

fram í tíman. Mun auðveldara er að eiga og reka fyrirtæki núna og samkeppnin er 

orðin meiri. Bankar eru einnig byrjaðir að bjóða upp á erlend lán en aðeins til styttri 

tíma. Einnig hefur á ný myndast eftirspurn eftir neysluvörum, vöruval í verslunum er 

að aukast og neytendur eru í fyrsta sinn í lengri tíma að upplifa lækkandi vöruverð. 

Áhrifin af dollaravæðingunni í Zimbabwe hafa því orðið greinileg á skömmum tíma 

og líkt og staðan er í dag er meiri hluti íbúa Zimbabwe sáttur við að hafa skipt út fyrri 

gjaldmiðli. Við allt þetta hefur hvati til framleiðslu aukist á ný og hjól hagkerfisins 
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farið að snúast. Annað merki efnahagsbata eru hægfara en jákvæðar breytingar á 

tekjum ríkissjóðs. Fljótlega eftir dollaravæðinguna hafa alþjóðlegar stofnanir eins og 

Alþjóða gjaldeyrissjóðurinn boðist til að veita Zimbabwe tæknilega og fjárhagslega 

aðstoð ef ríkistjórnin óskar eftir því. (time.com, blogs.worldbank.org, topsnews.in) 

 

2.4 Samanburður á evru og dollara 

Þar sem höfundur telur að nokkuð augljóst sé að Íslendingar verði að kasta krónunni 

og fara í myntsamstarf eða tengja krónuna við stærri og sterkari gjaldmiðil eru aðeins 

tveir ofangreindir gjaldmiðlar, evran og dollari sem koma sterklega til greina. Í ljósi 

þess telur höfundur því nauðsynlegt að gera samanburð milli þessara gjaldmiðla.  

Eins og áður hefur komið fram er mjög mikilvægt að myntsvæði séu hagkvæm og til 

þess að þau séu hagkvæm verða þau að uppfylla fjögur skilyrði. Þessi skilyrði eru 

hreyfanleiki vinnuafls, vel dreifð atvinnustarfsemi, frelsi fjármagnsflutninga og 

tilfærslukerfi sem byggist á skattheimtu. Mjög erfitt er að meta fyrir okkur hvaða 

stærð af myntsvæði sé heppilegast, en þau gætu verið bæði stór og smá. Myntsvæði 

ameríska dollarans er stærsta myntsvæði heims og uppfyllir flest þessi skilyrði. 

Bandaríkin hafa sameiginlegt tungumál, hreyfanleiki vinnuafls er mikill og öflugt 

tilfærslukerfi er til staðar. Evran er hinsvegar ein af stærstu myntum í heimi sem um 

300 miljónir manna nota en í löndum ESB er sveigjanleiki í launum lítill, ólík 

tungumál töluð, mikill menningarmismunur og hreyfanleiki vinnuafls er enn lítill. Þar 

sem Evrópusambandið er ekki eitt ríki heldur ríkjasamband er ekki til staðar eitt 

tilfærslukerfi. (alþingi.is).  

En hverju breytir það fyrir okkur hvoru megin við erum, dollara eða evru? Okkar 

móðurmál er íslenska, tilfærslukerfi okkar er öðruvísi en annarra og hreyfanleiki 

vinnuafls verður alltaf erfiður fyrir okkur því við erum á lítilli eyju. Myndum við 

frekar vilja fara til Bandaríkjanna eð Evrópu? Verkmenning Íslendinga er líkari þeirri 

bandarísku en evrópsku. Rannsóknir hafa sýnt að við Íslendingar séum nær 

Bandaríkjamönnum í atvinnuþátttöku ákveðinna aldurshópa, fjölda vinnustunda á 

viku, mikilvægi starfs auk afstöðu til kvenna í atvinnulífinu svo eitthvað sé nefnt. 

(evropuvaktin.is)  
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Mynd 2.1 Eins og sést á þessari mynd er flökta gjaldmiðlarnir nokkurn veginn í 

takt en evran hefur samt sótt í sig veðrið upp á síðkastið og er í dag sterkari. 

(sedlabanki.is)  

Margir fræðimenn segja að með því að kasta krónunni og taka upp evruna eða 

dollarann höfum við engan seðlabanka til að lána íslensku bönkunum til þrautavara. 

Dæmi hafa nefnilega sýnt að Seðlabanki Evrópu sé ekki lánaveitandi í neyð. Benelux-

bankinn, einn stærsti banki í Evrópu leitaði á náðir Seðlabanka Evrópu haustið 2009 

en bankinn aðhafðist ekkert. Það sama kom upp í Bandaríkjunum þegar vandinn var 

orðinn það mikill að ríkið þurfti að styrkja bankana þar í landi. Á endanum er það sem 

sagt alltaf ríkið sem þarf að grípa inn í með fjárhagslega styrki. (althingi.is) 
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3 Niðurstöður 

Allt frá upphafi íslensku krónunnar hefur hún aldrei verið til friðs til lengri tíma litið, 

hvort heldur sem gjaldmiðillinn var bundinn eða látinn fljóta. Gamalkunni 

málshátturinn „Flýtur á meðan ekki sekkur“ hefur því vægast sagt átt vel við um hina 

íslensku krónu í gegnum tíðina en hvort sem um er að kenna lélegri hagstjórn eða 

smæð gjaldmiðilsins verður látið ósagt að svo stöddu.   

Ekki má þó fullyrða að krónan sé alveg gagnlaus því jafn lök og menn vilja meina að 

hún sé hefur Ísland með hjálp hennar náð að komst frá því að vera eitt fátækasta land í 

Evrópu í byrjun 20. aldarinnar í það að verða með þeim ríkustu í heimi nú í byrjun 21. 

aldarinnar. Eitt af helstu vandamálum tengdum krónunni er flökt hennar sem 

gjaldmiðils því eins og gefur að skilja þarf ekki mikið að gerast til að hreyfa við svona 

litlum gjaldmiðli.  

Þrátt fyrir að margir hverjir bölvi íslensku krónunni þá getur enginn vitað með vissu 

hvort við værum betur stödd efnahagslega ef við hefðum haft annan gjaldmiðil þegar 

fjármálakreppan skall á haustið 2008. Margir vilja meina að krónan sé eina leiðin út úr 

kreppunni því afar hagstætt er að versla með íslenskan varning sem svo leiðir til 

aukinnar sölu sem svo aftur leiðir af sér styrkingu krónunnar. Eftir að ákveðinni 

styrkingu hennar hefur verið náð ættum við svo, að mati ákveðinna hagfræðinga, að 

einbeita okkur að því að skipta út hinni íslensku krónu og taka upp annan gjaldmiðil.  

Sífellt flökt krónunnar hefur hingað til reynst inn- og útflutningsfyrirtækjum hér á 

landi dýrkeypt því aldrei má vita með fullri vissu hvað fáist fyrir vöruna erlendis eða 

hvað það á endanum muni kosta að fá vörur hingað til lands. Til þess að Ísland haldist 

samkeppnishæft í framtíðinni verður því að skipta út krónunni fyrir annan stöðugri 

gjaldmiðil.  

Þeir tveir gjaldmiðlar sem helst koma til greina fyrir okkur Íslendinga eru evra annars 

vegar og dollari hins vegar. Hvað þessa gjaldmiðla varðar virðast hagfræðingar 

almennt skiptast í tvær fylkingar þar sem annar hópurinn aðhyllist evruna og hinn 

dollara.  

Það sem helst hefur verið nefnt sem styrkur evrunnar er að þar sem mikill meiri hluti 

utanríkisviðskipta eiga sér stað í evru myndi verðstöðugleiki aukast með upptöku 
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hennar. Þessi aukni verðstöðugleiki myndi síðan að öllum líkindum leiða af sér minni 

verðbólgu og lægri viðskiptakostnað. Helstu gallar upptöku evrunnar væru hinsvegar 

að Seðlabanki Íslands gæti ekki lengur beitt peningamálastjórntækjum í hagstjórn. Þar 

af leiðandi væri ekki hægt að hækka vexti á þenslutímabilum og afleiðingin af því 

gæti orðið vaxandi atvinnuleysi. Annar ókostur er sá að til þess að fá að taka upp evru 

þyrfti Ísland að öllum líkindum að ganga í ESB en þrátt fyrir að Ísland gengi í ESB 

myndi það allaf verða mjög lítill hluti af Evrusvæðinu. Seðlabanki Evrópu myndi því 

ólíklega taka tillit til ástands efnahagsmála á Íslandi til að mynda við vaxtaákvarðanir 

sínar. 

Helsti kostur þess að taka upp dollara er hinsvegar hversu fljótlega við gætum hafið 

notkun hans auk þess sem öll hrávöruviðskipti heimsins eru í dollurum. Með upptöku 

hans værum við einnig komin með töluvert stöðugri gjaldmiðil, minni verðbólgu, 

jákvæðan ríkishalla auk lægri vaxta. Helsti ókostur dollara upptöku sem nefndur hefur 

verið er að samanborið við evru eru utanríkisviðskipti með hann lítil.  Ekki mun það 

heldur bæta ímynd dollara að bandaríski seðlabankinn hyggst prenta út á næstunni 600 

miljarða dala til viðbótar við þá sem fyrir eru. Við þetta getur dollarinn farið að 

veikjast mikið og getur það valdið töluverðri spennu á gjaldeyris- og 

skuldabréfamörkuðum. Auk þess hafa hagfræðingar bent á að aukin peningaprentun 

auki hættuna á óðaverðbólgu. 

Til að komast að niðurstöðu í þeim ágreiningi sem ríkir varðandi íslenskan gjaldmiðil 

framtíðarinnar er líklega vænlegast að ríkisstjórnin myndi ákveðið teymi á vegum hins 

opinbera með það að markmiði að skapa opna umræðu og meta stöðu mála. Þannig 

yrðu kostir og gallar beggja gjaldmiðla metnir gaumgæfilega innan teymisins og 

hugmyndir þeirra og niðurstöður síðan settar fram á einfaldan hátt. Með þessu móti 

ættu stjórnvöld og hinir almennu borgarar auðveldara með að mynda sér skoðanir á 

þessu máli því þegar öllu er á botninn hvolft er það ekki spurning um hvort heldur 

hvenær við munum taka hér upp nýjan og stöðugri gjaldmiðil.  
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