Bakslagio kom of seint

Goderid sem stod fram 4 petta ar var 4 ymsan hatt einstakt. Pad st6d lengur en fyrri goderisskeid
og lifskjor jukust miklu meira. Ekki var skritid ad afturkippur kemi um sidir { hagvoxtinn. Hitt er
miklu verdugra skodunarefni hvad bakslagid kom seint.

Mynd 1. Kaupmattur verkamannalauna 1961-2007
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Heimildir: Kjararannséknarnefnd, Hagstofa Islands, eigin vitreikningar. Laun verkakarla til 1994,
eftir pao landverkafolks 1 Alpyousambandinu. Gégn vantar um ario 1997.

Mynd 1 synir kaupmatt timakaups islensks verkafolks frad 1961 til 2007. Framan af naer
kaupmatturinn hamarki 4 nokkurra ara fresti. Hann er i hapunkti 1967, 1974, 1982 og 1988. Eftir
toppana kemur bakslag. Sex til atta ar eru milli hapunktanna. En um midjan tiunda aratuginn
breytist myndin. Kaupmattur launa var & samfelldri uppleid i & annan aratug. Fra 1995 til 2007 jokst
hann um 55%, eda nalegt 3,7% 4 ari. Fra 1961 til 1995 jokst kaupmattur verkamannakaups hins
vegar um 67%, eda um 12% & ari. Einnig ma nefna ad fra 1915 til 1988 virdist kaupmattur
Dagsbrunarkaups hafa vaxid um néalagt 172% & ari ad jatnadi. Timabilid fra 1995 til 2007 er alveg

sér & parti.
Nuna segjast margir hafa séd hrunid fyrir. Pad getur verid rétt, en per raddir voru ekki alltaf
havaerar a goderisskeidinu. GO rok voru feerd fyrir pvi, ad hinn mikli hagvoxtur stedi traustum

fotum og stafadi ekki fyrst og fremst af penslu i eftirspurn. b4 veri ekki astaeda til pess ad hafa
ahyggjur af pvi sem sumir toldu heettumerki. Arid 2000 kom til deemis 1t ritid Velferd og vidskipti.'

A képu pess matti lesa petta:

Velferd og vioskipti, hofundar Guastav Sigurdsson ,Gylfi Zoéga,Marta Skuladéttir, Tryggvi Por Herbertsson, gefin 1t

1
med styrk fra forsaetisraduneytinu arid 2000.



,,Hagvaxtarskeidid 4 seinni hluta tiunda aratugarins hefur haft i for med sér eina mestu lifskjarabot
sem deemi eru um 4 {slandi. Petta blomaskeid ma einna helst rekja til aukins frelsis i vidskiptum og
efnahagslegs stodugleika sem studlad hefur ad meiri hagkvaemni i rekstri fyrirtzkja...A sidustu
arum hefur athyglin hins vegar beinst i auknum meli ad 6rt vaxandi halla 4 vidskiptum vid utlond
og hefur spunnist allmikil umrada um edli hans og orsakir. Nokkud hefur skort 4 ad hinar ymsu
hlidar malsins fengju itarlega umfj6llun og jafnvel hefur 4 stundum borid & misskilningi. .....[Hér
eru] feerd ... rok fyrir pvi ad jofnudur & vidskiptum vid utlond eigi ekki ad vera jafn mikilvegt
markmid stjérnvalda og efling hagvaxtar, 1itid atvinnuleysi og stodug og lag verdbolga.

 ritinu eru skilmerkilega raktar peer hattur sem fylgja skuldaséfnun i utlondum, ekki sist fyrir
fjarmalakerfid. En einnig er bent 4 ad stundum er skynsamlegt ad safna skuldum. Segja ma ad pad
s¢ meginbodskapur ritsins. Oft hefur matt heyra svipud vidhorf i umraedunni undanfarin ar.

Upphaf vaxtarskeidsins

Verdbolga var svipud hér & landi og i grannlondunum & fyrri hluta tiunda aratugarins. Pad var i
fyrsta sinn 1 aratugi sem pad gerdist. Fleiri voru atvinnulausir en oftast adur og framkvemdir a
vegum hins opinbera voru 6évenjulitlar. Fjarfestingar i storidju og virkjunum sem h6fdu stadid med
stuttum hléum fr4 sjounda aratugnum lagu ad mestu nidri. En ladeydan st6d ekki lengi. Ymsar
hugmyndir voru uppi um adferdir til pess ad koma lifi i hagkerfid. Fyrir kosningar 1995 16gdu
framsoknarmenn fram metnadarfulla dztlun: 12 ptisund storf skyldu skopud til aldamota. Eftir ad
flokkurinn komst til valda eftir kosningar tok hann pegar til vid ad efna lofordid. Su leid sem hafdi
langmest ahrif var rafmagnssala til storidju. Naer almenn samstada var reyndar um hana 4 pessum
tima. ,,750 ny storf og hagvoxtur eykst um 0,7% segir 1 frétt Morgunbladsins um stekkun alversins
i Straumsvik 8. névember 1995. Rafmagn frad Blondu, sem ekki hafoi tekist ad koma t, var selt
alverinu 4 godum kjorum. Arid 1997 sémdu Landsvirkjun og Hitaveita Reykjavikur um
rafmagnssoélu til nys alvers 1 Hvalfirdi. Fjarfestingar i malmidju og veitum foru i 5% af
landsframleidslu 1998 (sja mynd 2). Nokkud hagdi 4 framkvaemdum 2001 og 2002, en pad breyttist
med nyjum umsvifum & Hellisheidi, Reykjanesskaga, i Hvalfirdi, 4 Kérahnjikum og i Reydarfirdi.
Fjarfestingar i malmidju og veitum foru i 12% af landsframleidslu arid 2006.

Mynd 2. Fjarfestingar i malmidju og veitum % af landsframleioslu 1990-2007
14%
12%
10%
8%
6%
4%
2%
0%

1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007
1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006

Heimild: Hagstofan, eigin utreikningar.

Storidjufjarfestingar eru ad miklu leyti i erlendum vélum, tekjum og byggingarefni, en ad hluta til
beinast pzer ad islenskum vérum og pjonustu (liklega 30-40% ad minnsta kosti). Ekki er nog med ad
margir Islendingar vinni ad framkvemdunum sjalfum, heldur er sost eftir alls konar adfongum,



sementi, flugi, verslun og fleira. Eftirspurn eykst eftir 6llu innlendu. Penslan mildast med erlendu
vinnuafli, en pvi fylgir lika eftirspurn, til demis eftir hisnadi. Ekki fer hja pvi ad verdlag haekki 4
fslandi midad vid 6nnur 16nd (med 68rum ordum hakkar raungengi kréonunnar). bad radst sidan af
peningastefnunni, medal annars, hvort verdlag haekkar i islenskum kronum eda hvort gengi
kronunnar haekkar.

Hlutverk Sedlabankans

Eftir ad uppgangsskeidid hofst undir lok 20. aldar tok Sedlabankinn ad haekka styrivexti sina til pess
a0 draga ar verdbolgu og stydja vid gengi kronunnar. Eftir stutt rolindistimabil 1 hagkerfinu upp ur
aldamétum for bankinn aftur ad haekka vextina arid 2004 og nt i sterri skrefum en adur. Bankanum
tokst ekki alltaf aetlunarverkid, enda var pad oft og tidum erfitt. Vid baettist a0 samstada virtist
pjoofélaginu um ad pakka stjornmalamoénnum goda avexti uppsveiflunnar, en kenna
Sedlabankanum um pad sem 4 bjatadi. En Sedlabankinn motar ekki efnahagsstefnu upp 4 eigin
spytur, heldur er hlutverk hans ad bregdast vid 60rum adsteedum i pjodfélaginu, pannig ad markmioi
um stodugt gengi eda stodugt verdlag sé nad. bess vegna er alika hapid ad tala um ,,havaxtastetnu
Sedlabankans® eda ,,hagengisstefnu Sedlabankans‘ og pad veri til demis ad rddast gegn
oliueydslustefnu vélstjora & skipi. Adrir dkveda stefnuna. Pad pydir ekki ad bankanum geti ekki
ordid 4. Liklega voru pad mikil mistok ad slaka & reglum um bindiskyldu innlansstofnana snemma
ars 2003. Yfirleitt er ekki maelt med pvi ad hringlad sé med bindihlutfsll. Ahrifin geta verid mikil
og Ofyrirsjdanleg. Sérstaklega var varasamt ad slaka a bindiskyldu pegar miklar opinberar
framkvaemdir stodu fyrir dyrum. Leiddar hafa verid likur ad pvi ad ldnamodguleikar bankanna hafi
aukist um hundrud milljarda krona vid petta og ad breytingin hafi medal annars gert peim kleyft ad
sekja inn 4 husnaedislanamarkadinn.

Riki, sveitarfélog og Sedlabanki réou ekki vio pensluna

begar efnahagsumsvif vaxa hratt vaxa tekjur hins opinbera yfirleitt meira. Riki og sveitarfélog voru
rekin med p6 nokkrum afgangi 4 arunum 2005-2007. En afgangurinn dugdi hvergi narri til pess ad
vinna 4 penslunni. Ovist er ad vaxtahakkanir Sedlabankans hafi dregid mikid tr penslu heldur. i
fyrsta lagi hafa raunstyrivextir ekki verid ykja hair ad jafnadi undanfarin ar, p6tt peir hafi stundum
verid pad. [ 6dru lagi er langmest af lanum islenskra fyrirtaekja i erlendum gjaldeyri. Pegar allt er
talid drogu opinberar stofnanir ekki verulega ur uppsveiflunni. Proun hlutabréfaverds undanfarin ar
er furdusvipud mynd 2. Ferill verdbolgu og styrivaxta Sedlabankans er raunar ekki fjarri peirri
mynd heldur.

Hlutabréfabolan

Sagt er ad erfitt s¢ ad koma auga 4 verdbolu 4 eignum fyrr en hin er gengin yfir. Breyting &
bokhaldsreglum 1 pa att ad fera eigur fyrirtekja 4 markadsverdi fremur en framreiknudu kaupverdi
torveldar petta enn. Segja ma ad bolan komi beint inn i bokfaerdar tekjur fyrirtaekja, sem eiga i
00rum fyrirtekjum.

Hvatakerfi ytir undir pad ad starfsmenn beiti nystarlegum radum til pess ad haekka gengi fyrirtekja
sinna 4 markadi. Pessi vidleitni virdist hafa ferst i aukana eftir ad prengja tok ad bonkum a
alpjodlegum fjadrmagnsmorkudum 4 lidnu ari. Eiginfé banka var falsad med pvi ad gefa Gt hlutabréf
sem ekkert ahettufé var 4 bak vid. Adrar bjorgunaradgerdir (Icesave, radstofun
peningamarkadssjoda) virdast &tla ad reynast dyrar. Ekki verdur betur séd en ad kostnadur
skattgreidenda og sparifjareigenda hafi vaxio eftir pvi sem uppgjorio drdst 4 langinn. Til litils virdist
a0 velta sér upp Ur pvi hvort haegt hefdi verid ad framlengja lif bankanna med pvi ad bregdast &
annan hatt vid greidsluerfidleikum peirra i oktober. Ef marka ma fréttir sem berast nuna tr
bonkunum matti hrunid ekki dragast miklu lengur.



Goaar afleidingar afallsins

Afallid hefoi sennilega verid mildara ef pad hefdi dunid yfir nokkrum arum fyrr. En ekki eru p6
allar afleidingar pess sleemar. bvi var haldid fram i haust a0 ekki meetti lata lanardrottna banka tapa
peningum. bad myndi torvelda rekstur islenskra innlansstofnana um langa framtio. Til pessa hefur
si sannfaering margra, ad rikid stedi 4 bak vid bankana, audveldad fjarmognun peirra. En er pad
endilega sleemt ad Gtlendingar hiki nl1 vid ad lana islenskum bonkum pasundir milljarda kréna an
pess ad ganga Ur skugga um ad peir séu vel reknir?

Draga ma pann leerdém af reynslu undanfarinna ara ad ekki er nog ad lita & fjarmal A-hluta rikis og
sveitarfélaga og fullyrda ad hid opinbera yti ekki undir penslu. Einnig verdur ad skoda umsvif
opinberra fyrirtekja.

A naestunni munu mérg fyrirtaeki haetta rekstri og ny spretta upp. Folk og fé ferist fra
byggingarstarfsemi og ymissi pjonustu, en liklegt er ad sumar utflutningsgreinar dafni. A9logunin
verdur erfid, en ef marka ma reynslu annarra pjoda sem lent hafa i fjarmalakreppum parf hun ekki
a0 taka morg ar. Gata verdur ad pvi ad bjorgunaradgerdir vid folk og fyrirteki haegi ekki um of &
adloguninni. Ekki er skynsamlegt a0 ganga ad 6llum sem ekki standa i skilum um tima, en
fjarmalafyrirtaeki verda fyrst og fremst ad hugsa um eigin hag vid innheimtuna. Um leid og slegid er
af pvi eru verdmeeti feerd fra peim sem hafa hagad sér skynsamlega ad undanfornu til peirra sem
ekki hafa farid jafnvel ad radi sinu. Fyrirtaeki verda ad fa ad fara a hofudio og skapa rum fyrir ny.
Hér gildir eins og vidar ad ekki er vist ad peir sem hafa leitt okkur i 6gongur séu best fallnir til pess
a0 leida okkur ur peim aftur.



