Ferd an fyrirheits
Rekstur { efnahagslegu umroti

islensk fyrirtaeki bua vid miklar efnahagssveiflur i alpjédlegum samanburdi.
pétt dkvedinn breytileiki sé naudsynlegur heilbrigdri atvinnustarfsemi er
6stodugleikinn of mikill hérlendis. Hann dregur Ur getu innlendra fyrirtaekja
til ad méta langtimadaetlanir, byggja upp sérhaefingu og fjarfesta i taekjum
og mannaudi til ad auka rekstrarhagkvaemni. Laga framleidni & islandi ma
a0 stérum hluta rekja til pessara askorana. Endurbaetur & hagstjérn eru pvi
grundvallarforsenda aukinnar framleidni hérlendis.

islenska hagsveiflan yktari en annars stadar

islenskt efnahagslif einkennist af miklum 6stédugleika (mynd 1).
Tidar sveiflur & gengi kronunnar hafa aetid skapad askoranir i rekstri
islenskra fyrirtaekja. Fyrir pau fyrirtaeki sem starfa eingéngu & innlendum
pjénustumarkadi magnast vandinn enn frekar vegna sterkrar fylgni & milli
einkaneyslu og gengi krénunnar.

Mynd 1

[slenskt efnahagslif einkennist af miklum éstédugleika

Sveiflur i islensku hagkerfi = Einkaneysla (v.4s)
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Heimild: Sedlabanki [slands (Valkostir [slands i gjaldmidils- og gengismalum, 2012)
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Sveiflurnar eru talsvert meiri en i 8rum préudum rikjum. | samanburdi
fimmtan idnrikja eru baedi verdlags- og hagvaxtarsveiflur hérlendis paer
mestu (mynd 2). bPar gildir einu hvort horft er til timabilsins fyrir tilkomu
EES-samningsins, pegar fastgengisstefna og fiarmagnshoft voru enn vid
lydi, eda eftir gildistoku hans, pegar fjarmagnsflutningar gefnir frjalsir og
krénan sett a flot i kj6lfarid. Fyrirkomulag peningamala & islandi er pvi ekki
kjarnaorsok sveiflnanna.

Breytileiki er g6dur i héfi

Breytileiki er hluti af heilbrigdu markadshagkerfi og 6hjakvaemilegur
fylgifiskur framleidniaukningar. Pannig batna lifskjor oft og tidum i kjolfar
breytingatima pegar ny taekni eda adferdir rydja sér til rims, sem raska
jafnvaegi markada timabundid. Slikar breytingar eru gjarnan kalladar
skapandi eydilegging (e. creative destruction). Nafngiftin felur i sér ad
nysképun og breytingar eydileggi markadi sem hafi verio til stadar og skapi
pess i stad nytt og hagkvaemara fyrirkomulag.

Hagsveiflur eru aftur & méti drifnar af 6drum kroftum. Veentingar
markadsadila, almennt ldnaadgengi, stefna i rikisflarmalum og tima-
setningar stérframkveemda rada par miklu. Mikill 6st6dugleiki getur aukid
Ovissu, dregid Ur baedi fjarfestingum og langtimahagvexti, og pannig
dregid ur lifskjorum.! Askorun stjérnvalda felst i ad tryggja efnahagslegan
stodugleika an pess ad skerda athafnafrelsi peirra sem skapa ny verdmaeti
um of. ipyngjandi reglur sem aetlad er ad leida til stodugleika geta haeglega
leitt til stoOnunar pess i stad. ba vaeri betur heima setid en af stad farid.

Mynd 2
Verdlags- og hagvaxtarsveiflur eru meiri en i 63rum idnrikjum

Efnahagslegar sveiflur i fimmtan idnrikjum’

Fyrir EES-samning Eftir EES-samning
1980-1993 1994-2007
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Sveiflur i hagvexti
Stadalfravik, prosent

1 Auk islands eru rikin Astralia, Bandarikin, Bretland, Danmérk, Finnland, Frakkland, italia, Kanada, Noregur, Nyja-
Sjaland, Spann, Sviss, Svipj6d og byskaland

Heimildir: Sedlabanki [slands (Valkostir slands i gjaldmidils- og gengismalum, 2012); Vidskiptarad Islands

1) Alpjédagjaldeyrissjodurinn starfar med petta hlutverk ad leidarljosi. Lesa ma um pad hér:
https://www.imf.org/external/np/exr/facts/globstab.htm

Vidskiptarad [slands | Borgarttin 35 | 105 Reykjavik | Simi 510-7100 | vi@vi.is

2/8



Vinnuafl a ferd og flugi

Hreyfanleiki vinnuafls & milli atvinnugreina er mikilveegur hluti af
adlogunhaefni hagkerfa. Gengishreyfingar eru steersti drifkraftur pessa
hreyfanleika hérlendis vegna fylgni & milli styrks krénunnar og innlendrar
eftirspurnar. Sterk kréna stydur vid innlenda eftirspurn og eflir innlendar
pjénustugreinar? en veik krona eykur samkeppnishaefni utflutningsgreina
og dregur Ur innlendri eftirspurn. Of miklar sveiflur eru pé skadlegar og
koma i veg fyrir ad vinnuafl nytist med sem bestum haetti til lengri tima.

betta sést vel pegar litid er yfir préun vinnumarkadar sidasta aratuginn
(mynd 3). begar krénan var sterk & arunum 2003 til 2008 faerdust um 20.000
storf i innlendar pjonustugreinar, ad hluta til 4 kostnad utflutningsgreina.
[ kjolfar alpjédlegu flarmalakreppunnar og gengisfalls islensku krénunnar
snerist pessi préun hins vegar vid med skdrpum haetti. b4 fjdlgadi storfum
i atflutningsgreinum um riflega 7.000 & sama tima og innlend pjonusta
drést saman um 13.000 storf. Jafn 6fgafullar tilfaerslur a vinnuafli og hér um
raedir eru ekki aeskilegar ef markmidid er ad efla framleidni.

Sibreytileg samkeppnisskilyrdikomaivegfyrirad fyrirtaekiogatvinnugreinar
nai stodugleika i rekstri. Pegar st6dugt parf ad fijolga eda faekka starfsfélki
naest minni festa, sérhaefing starfsfélks verdur minni og meiri kostnadur fer
i radningar, pjalfun starfsfélks og uppsagnir en ella. Allt kemur petta nidur a
framleidni fyrirtaekja til lengri tima.

i skyrslu radgjafarfyrirtaekisins McKinsey & Company um islenska hagkerfid?
kemur fram ad framleidni vinnuafls i innlenda pjoénustugeiranum sé
hlutfallslega verri en i 68rum hlutum hagkerfisins. bar raedur umgjord
geirans og sma0 hagkerfisins miklu en ljést er ad ofangreind tilfaersla
vinnuafls gerdiillt verra. Samanburdarar skyrslunnar er 2009 og & peim tima

Mynd 3

begar krénan er sterk flyst vinnuafl dr Gtflutningsgreinum yfir i innlendar
pjénustugreinar - en préunin snyst vid i kjolfar gengisfalls

Fjoldi starfandi

. L e ., . . [ innlend pjénusta
Breyting & fjolda starfandi i nokkrum atvinnugreinum

[ Utflutningsgreinar

Mannvirkjagerd [ +6.700
Fjarmalapjénusta [ +2.800
Verslun og vidgerdir [ +2.500
Sterk Fraedslustarfsemi | +2.400
krona Heilbr.- og félagspjonusta | +2.300
2003-2008 Opinber stjérnsysla = +1.500
Hétel- og veitingarekstur =1 +900
Fiskveidar -900 [
Fiskidnadur -2.400 ]
Gisti- og veitingarekstur [ +4.300
. Veidar og vinnsla /1 +1.900
Veik .
Kkréna FIutmr]gar oggeyn’jsla 7 +800
2008-2014 Opinber stjornsysla -2.100 [
Fjarmalapjonusta -2.200 |
Mannvirkjagerd -7.200 |

Heimildir: Efnahagssvid Samtaka atvinnulifsins; Vidskiptarad islands

2) Med innlendum pjénustugreinum er tt vid pa starfsemi sem skapar verdmaeti einungis fyrir
innlendan markad. bar ma til deemis nefna byggingaridnad, verslunar- og vidgerdarpjonustu,
fiarmalastarfsemi, fasteignavidskipti, fjarskiptapjonustu (ad steerstum hluta) og menningar-

og iprottastarfsemi.

3) McKinsey & Company (2012),,Charting a Growth Path For Iceland”. SI68: http://www.
forsaetisraduneyti.is/samradsvettvangur/gogn/skyrsla-mckinsey-charting-a-growth-path-

for-iceland
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Mynd 4
Breytingum & styrk krénunnar fylgja tilsvarandi sveiflur i fjdrfestingu

Fjarfestingarstig og styrkur krénunnar = Fjarfesting atvinnulifs (v.4s)’
Hlutfall af VLF / Hlutfall — Raungengi (h.as)
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1 Fjarfestingar i skipum og flugvélum dsamt fjarfestingum i alidnadi eru fradregnar til ad endurspegla betur
almennt fjarfestingarstig i atvinnulifinu

Heimildir: Sedlabanki islands (bjédhagslikan, 2015); Vidskiptarad islands

hofdu atvinnugreinar pjonustugeirans panist hratt ut & undangengnum
arum. Kraftmikill samdrattur i eftirspurn i kjolfar fiarmalakreppunnar leiddi
tilvannytingar & vinnuaflilangt umfram pad sem buast maetti vid i stdugara
hagkerfi. bannig glimdi innlendi pjénustugeirinn vid tvofalt éhagraedi
& sama tima; vannytt vinnuafl og éhagfellda umgjord vegna smaedar og
regluverks. Hvort tveggja vegur harkalega ad framleidni vinnuafils.

Fjarfestingar verda 6hagkveemari

Efnahagslegum  6stdédugleika fylgja jafnframt miklar sveiflur
fijarfestingarstigi (mynd 4). Pannig ma sja fjarfestingu i atvinnulifi aukast
umtalsvert 4 sama tima og gjaldmidillinn styrkist og uppgangur rikir
efnahagslifinu, en verulegan samdratt 4 60rum timum. Svo miklar sveiflur
benda til offjarfestingar, p.e. ad of moérg verkefni séu flarmognud, &
uppgangstimum en undirfjarfestingar pegar hardnar a dalnum. Of miklar
sveiflur geta pannig raskad verdmaetaskdpun med pvi ad leida til of- eda
undirfjarfestingar eftir pvi hver stada pjédarbusins er med hlidsjon af
hagsveiflunni.

baer fiarfestingar sem radist er i verda jafnframt 6hagkvaemari pegar sveiflur
eru meiri (mynd 5). Fjarfesti fyrirtaeki til deemis i nyjum bunadi eda adstdou
til ad framleida meira af vorum eda sinna pjénustu i auknum meaeli nytist su
Mynd 5

Aukin hagsveifla hefur neikvaed ahrif a fjarfestingu par sem hun nytist verr
i efnahagsleegdum

Nyting fjarfestingar i 6likum efnahagsadsteedum [ Onytt framleidslugeta
l:| Framleidsla

Litlar sveiflur Miklar sveiflur

____________ <« Framleidslu-
B A A geta

Heimild: Vidskiptarad [slands
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flarfesting verr en ella ef nidursveiflurnar eru meiri. Ostédugleiki dregur pvi
ur framleidni par sem med hann leidir til verri nytingar peirra fjarfestinga
sem fyrirtaeki rddast i.

Ad lokum skapar 6stodugleikinn samskonar tilfeersluvanda i fjarfestingum
eins og lyst var ad hér ad ofan gagnvart vinnuafli. Vandinn er jafnvel
enn steerri par sem flarmagn er tregbreytanlegra en vinnuafl, p.e.a.s.
uppbygging fastafjarmuna tekur lengri tima en mannarddningar. bannig
flarfesta tilteknar atvinnugreinar of litid pegar rekstraradstaedur eru
6hagfelldar og na ekki ad fullnyta pau taekifzeri sem i bodi eru. A sama tima
eiga timabundnar offjarfestingar sér stad innan peirra atvinnugreina par
sem rekstraradstaedur eru gédar sem leidir til pess ad fjarmagn nytist illa
pegar sverfur ad. Minni efnahagssveiflur myndu leida til aukins stodugleika
i innbyrdis skiptingu fjarfestingar & milli atvinnugreina. Slikt myndi draga
ur vannyttu fjdrmagni og studla ad haerra fjérfestingarstigi til lengri tima.

Ostddugleiki helsti veikleikinn

pad er til mikils ad vinna med aukinni framleidni. betta ma sja glogglega
i skyrslu McKinsey & Company um islenskt efnahagslif (mynd 6).
islenskur vinnumarkadur er sterkur i alpjodlegu samhengi hvad vardar
atvinnupatttoku. Fjarmagn & hvern starfsmann er nokkud laegra hérlendis
en i flestum nagrannarikjum okkar en munurinn er 6verulegur. Stéra
fravikio er i framleioni.

Framleidni byggir & mérgum pattum. Regluverk, samkeppnisumhverfi,
mannaudur, virkni nyskdpunar og areidanleiki fjarmalamarkada eru medal
pess helsta. Umbaetur & framangreindum pattum mega sin p4 litils ef ekki
er unnt ad spa fyrir um efnahagspréun med meiri vissu en verid hefur.

Aukin framleidni gengur Ut & finstillingar. Ad kreista fram aukna hagkvaemni
i rekstri med 6llum tiltaekum leidum. begar baedi atvinnustig i einstokum
atvinnugreinum og fjarfestingarstig sveiflast til vegna efnahagslegs
ostodugleika og jafnvaegi rikir sjaldnast lengur en nokkra manudi i senn
er erfitt fyrir innlend fyrirtaeki ad ad einbeita sér ad slikum finstillingum. A
medan hagsveiflan helst yktari en i 56rum préudum rikjum mun framleidni
pvi alltaf standa hollum faeti.

Mynd 6

Lag framleidni er helsti veikleiki islensks efnahagslifs

Lands- Atvinnustig Vinnutimi Fjarfesting Framleidni
framleidsla Hlutfall ibda Vinnustundir ~ Pus. USD & stig
bus. USD! i starfi dibua a ari starfsmann Fasti
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1 Kaupmattarleidrétt landsframleidsla & mann (2010)

Heimild: McKinsey & Company
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Gjaldmidillinn birtingarmynd frekar en ors6k

pott sveiflur & gengi krénunnar séu ein skyrasta birtingarmynd hins
efnahagslega ostodugleika eru paer ekki grunnorsok hans. Pannig
voru hagsveiflur einnig mun meiri 4 [slandi en i 68rum idnrikjum pegar
fastgengisstefnu naut vid. ba purfti ad fella gengi kréonunnar reglulega par
sem 60gud hagstjorn hafdi gert slika gengisfellingu naudsynlega til ad
vidhalda baedi atvinnustigi og samkeppnishafni Utflutningsgreina.

Ef Islendingar byggju vid gjaldmidil sem vaeri hluti af steerra myntsveedi
og myndu halda hagstjorninni afram med o&breyttum haetti yrdu
birtingarmyndir 6stédugleikans einfaldlega adrar. | stad gengisfalls i
kjolfar hradari launahaekkana en annars stadar myndu efnahagslaegdir
pess i stad kalla a sarsaukafull timabil haerra atvinnuleysis og 6hagfelldrar
launaprounar pegar efnahagsleegdir gengju i gard.

Benda ma a hina svokélludu eymdarvisitolu (e. misery index) i pessu
sambandi (mynd 7). Visitalan er skilgreind sem samtala verdbdlgu og
atvinnuleysis og er tlad ad veita visbendingu um pann sarsauka sem
begnar i pjodfélagi bua vid vegna skorts & skynsamlegri hagstjérn.* A
islandi hefur métt rekja meirihluta eymdarvisitélunnar til verdbolgu. Vaeri
steerri gjaldmidill tekinn upp myndi verdbolgan veentanlega minnka en
haett er vid ad atvinnuleysi yrdi heerra i stadinn. An breyttrar hagstjérnar er
pvi ekki vist ad eymdarvisitalan myndi laekka.

0Ohad pvi hvada gjaldmidill verdur vid lydi hérlendis verdur baett hagstjérn
pvi alltaf mikilvaegasta vidfangsefnid i efnahagsmalum. Pannig er haegt ad
draga ur sarsauka i formi verdbolgu eda atvinnuleysis og tryggja innlendum
adilum efnahagsleg skilyrdi par sem atvinnustarfsemi faer betur prifist og
bannig baett lifskjor.

Mynd 7
Miklar hagsveiflur valda sveiflum i efnahagsadsteedum einstaklinga

Eymdarvisitalan (e. misery index) Bl versboiga I Atvinnuleysi
erdbodlga og atvinnuleysi (1991-2014)
20
20 7 3\

15 /

0
1991 1994 1997 2000 2003 2006 2009 2012 2014

Heimildir: Hagstofa islands; Vidskiptarad islands

4) Bent hefur verid & ad visitalan aetti ad vigta atvinnuleysi pyngra en verdbdlgu par sem pad sé
skadlegra samfélaginu. [ grein fra 2001 er gerd tilraun til ad meta pessar vigtir. Nidurstadan
var ad 1% heerra atvinnuleysi var metid jafn skadlegt og 1,7% haerri verdbdlga. Sja DiTella
o.fl. 2001), ,Preferences over Inflation and Unemployment: Evidence from Surveys of Happiness”
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Baeta parf hagstjornina

Ef stefnan er ad draga Ur efnahagslegum &éstodugleika hérlendis parf ad
radast ad grunnrétum vandans: hagstjérninni. brir paettir mynda hana
(mynd 8):

e Fjarmal hins opinbera: Tekjur og utgjold rikis og sveitarfélaga
e Peningastefna: Stjérn peningamala i Sedlabanka islands

e Vinnumarkadur: Samningar launafélks 4 almennum og opin-
berum vinnumorkudum

A 6llum premur svidum eru taekifeeri til framfara. Vidskiptarad hefur ritad
itarlega um askoranir og helstu lausnir pegar ad peim kemur. Lykilatridin
eru eftirfarandi:

Fjarmal hins opinbera

Opinber rekstur parf ad stydja vid peningastefnu i ad vinna gegn
hagsveiflunni. | pvi felst ad adhald sé aukid i opinberum rekstri pegar vel
arar i efnahagsmalum. bréunin i nyjustu fjarlogum er hins vegar i 6fuga
att. Par eru opinber utgjold aukin & sama tima og pensla er ad myndast
i efnahagslifinu.® Frumvarp til laga um opinber fjarmal veeri hins vegar
framfaraskref. Pad er von Vidskiptarads ad frumvarpid fai brautargengi a
yfirstandandi pingi.

Peningastefna

Peningastefnan stydji vid stodugleika an pess ad skerda vidskiptafrelsi
pannig ad pad standi verdmeetaskdpun fyrir prifum. | pvi felst ad
flarmagnshoftum, sem hafa neikvaed ahrif a atvinnulifid hérlendis, verdi
aflétt.” Stjornvold hafa stigid stor skref i att ad pvi marki @ undanfornum
manudum. Enn & pé eftir ad Utfeera peningastefnu sem nazer baedi
markmidum um stédugleika og vidskiptafrelsi ad pvi ferli loknu.

Vinnumarkadur

Helsti veikleiki hagstjérnar & Islandi er vinnumarkadurinn. Ahersla
samningsadila hefur i of miklum mzeli verid a nafnlaunahaekkanir fremur en
kaupmattaraukningu. Stjérnvold brugdust hagstjérnarhlutverki sinu med
samningum um riflegar nafnlaunahaekkanir til kennara og laekna i byrjun

Mynd 8
Allir prir paettir hagstjérnar purfa ad stydja vid efnahagslegan stédugleika

Peningastefna

Vinnu- Fjarmal
markadur hins opinbera

5) Fjallad er nanar um ny fiarlog i frétt fra 9. september 2015:,Fjarlog 2016: Auknar skatttekjur
fjdrmagna haerri launakostnad” (sl68: http://vi.is/malefnastarf/frettir/flarlog-2016/) ltarlega
umfjéllun Vidskiptardds um rekstur hins opinbera ma nalgast riti radsins (febraar 2015):,Hid
opinbera: timi til breytinga” (sI68: http://vi.is/malefnastarf/utgafa/skyrslur/hid-opinbera/)

6) Umsogn Vidskiptarads um frumvarpid a parsidasta pingi ma nalgast 4 eftirfarandi sl60:
http://www.vi.is/malefnastarf/umsagnir/frumvarptillagaumopinberfjarmal/

7)  Umfj6llun Vidskiptarads um efnahagslega skadsemi haftanna ma nalgast i skodun radsins
(mars 2014), ,Kosta hoftin okkur 80 ma. kr. i gjaldeyristekjur & ari?” SI68: http://www.vi.is/
malefnastarf/utgafa/skodanir/1656/
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ars an pess ad skyra med fullnaegjandi heetti i hverju forsendur peirra félust.
Baeta parf vinnubrogd vid samningagerd hja hinu opinbera og samraema
réttindi & almennum og opinberum vinnumarkadi. Pannig ma draga ur
likum & ad su 6heillapréun sem att sér stad & pessu ari endurtaki sig.®

Skilningur hefur aukist & naudsyn pess ad baeta umgjord hagstjorn
a framangreindum svidum. Takist vel til vid slikar endurbaetur verda
rekstrarskilyrdi fyrirtaekja sem starfa & innlendum markadi betri. bad gerir
peim kleift ad auka fjarfestingar og sérhaefingu sem leidir til aukinnar
framleioni i islensku hagkerfi.

Einstakt taekifeeri til endurboéta

Aukinn efnahagslegur stodugleiki er steersta séknarfeerid pegar kemur
ad pvi ad stydja vid framleidnivoxt hérlendis. Takist vel til vid ad beeta
umgjord hagstjornar hérlendis & komandi arum mun pad pvi skila sér {
formi aukinna lifsgeeda svo um munar. Skilningur & vidfangsefninu hefur
aukist & undanférnum misserum. NU er pvi einstakt taekifzeri til ad radast i
endurbaetur. Pad er von Vidskiptardds ad stjornmdalin og samfélagid i heild
geti sameinast um slikar breytingar.

Nanari upplysingar veita Frosti Olafsson, framkvaemdastjori
Vidskiptarads, og Bjorn Brynjulfur Bjornsson, hagfraedingur
Vidskiptarads, i sima 510-7100.

8) Sja nanari umfjollun Vidskiptarads i tveimur skodunum - annars vegar (fra mai 2015)
,Skipbrot skynseminnar: préun stada og horfur & vinnumarkadi” (sl68: http://vi.is/
malefnastarf/utgafa/skodanir/skipbrot-skynseminnar/) og hins vegar (fra juni 2015) ,Ad
eiga kokuna og borda hana: réttindi og kréfur opinberra starfsmanna” (sl63: http://vi.is/
malefnastarf/utgafa/skodanir/ad-eiga-kokuna-og-borda-hana/)
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