PJODHAGFRAEDI

Verkefni

1

Hvad er [itid, opid hagkerfi? Hvad er frjalst fledi fiarmagns?
Hvenaer var pad tekid upp og hvers vegna? Hvada atburdaras
vard pess valdandi ad Islendingar téku upp fiistandi gengiskerf
i mars 20017

7. Hvers vegna fylgir aukin &hzetta frjalsu fleedi fjarmagns mill

landa?

» Hvad er aheettustjornun? Lystu leidum til ad draga ur aheettu

einstaklinga, fyrirtaekja og hagkerfa sem bua vid frjalsa fjar-
magnsflutninga.

4Markadurinn hagar sér af skynsemi, hann leitar alltaf jafnvaegis
og hann er ,péttur, Utskyrou pessa fullyrdingu.

) Hvers vegna & rikisvaldid ad draga (r fleedi skammtimafjar-

magns i hagkerfinu? Hverjar eru helstu leidir til ad takmarka
slikt flaedi?

) Hvers konar adgerdir eru naudsynlegar til ad takmarka vald

bankakerfisins til (tlana til ad koma i veg fyrir ad veikleikar f
bankakerfinu valdi fiarmalakreppu i samdraetti?

Hradur voxtur (tlana er ein algengasta orsok fiarmalakreppu.
Hvad er hagt ad gera til ad stermma stigu vid slikni préun?

Fjarmalastefna og
peningamalastefna

Fjarmdlastefnu ma skilgreina sem allar tilraunir stjérnvalda til
ad beta dstand hagkerfisins i samraemi vid efnahagsmarkmid
sin, annadhvort med breytingum 4 Gtgjoldum hins opinbera eda
breytingum 4 skéttum. Peningamalastefnu md skilgreina sem
allar tilraunir Sedlabankans til ad bata 4stand hagkerfisins {
samrami vid efnahagsmarkmid sin med pvi ad gera breytingar 4
peningamélatekjum sinum, svo sem styrivéxtum, bindiskyldu-
hlutfalli eda peningamagni { umferd. En skiptir einhverju mali
hvort notud eru peningamalatzki eda fjdrmalateki til ad koma
hagkerfinu upp tir samdreatti eda draga ar penslu?

Fiarmalastefna
Degar hagkerfid byr vid atvinnuleysi og vannytingu framleidslu-
péttanna m4 auka heildareftirspurnina med pvi ad auka ttgjold
hins opinbera eda lekka skatta. Hvort tveggja farir heild-
areydslulinuna upp og eykur par med pjédarframleidsluna en
samhlida ferir petta heildareftirspurnarkarvuna til hegri (sji
mynd 29.6).

Skattalaekkanir og aukin utgjold rikisins minnka afgang eda
auka skuldir rikissj6ds. Auknar skuldir rikissjéds pyngja skulda-
byrdi ungu kynslédarinnar svo ad han verdur verr sett. En ef
tikisvaldid notar hallann & rikissjédi til fjérfestinga { heilbrigd-
ispjonustunni eda skolakerfinu og batir par med mannaud-
inn i pjodfélaginu eda ef pad eykur rannsélknir eda batir sam-
gongukerfid geta komandi kynslédir verid enn betur settar vegna
bessara auknu ttgjalda. Flestar rannsGknir 4 ardsemi fjarfestinga
af pessu tagi syna mjog mikla ardsemi. Ardsemi rannsékna er
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Fjarmélaraduneytid,
Arnarhvoli vid Lindargétu

yfirleitt yfir 20% og ardsemi menntunar er langt yfir markads-

voxtum.

En jafnvel pétt aukin utgjold fari 51l til aukinnar neyslu er
tkoman samt hagstzd. Aukin utgjold um 200 milljonir valda
auknum tekjum hjd pjédinni sem eru miklu meiri en 200 millj-
4nir, hversu mikid meiri fer eftir margfaldaranum. En auknar
tekjur gefa af sér aukna skatta sem nota mi til ad greida af skuld-
unum.

Undanfarna 4ratugi hafa mérg 1ond buid vid verulegan halla
4 rikissjodi og pegar pessi lond hafa sidan 2tlad ad auka utgjold
rikisins enn frekar 4 samdréttartimum hefur petta reynst ndnast
émogulegt. Med Maastricht-samkomulaginu var dkvedid ad pau
ESB-16nd sem hafa evruna ad gjaldmidli wttu ad minnka hall-
ann 4 rikissjodi nidur i 3% af vergri landsframleidslu. Til ad nd
pessu markmidi purftu pessi 16nd ad hazkka skatta og draga ur
rikisttgjoldum pannig ad litid svigram gafst til ad auka utgjold
eda lekka skatta til 2d auka eftirspurn og atvinnu.

[ Bandarikjunum hafa menn sett sér pa reghu (6skrdd regla)
ad ef utgjéld eru aukin yfir dkvedid mark verdi menn ad auka
skatta sem pvi nemur. Allir vita hversu ¢vinsalar skattahaekkanir
eru, svo vid pessi skilyrdi ciga menn ekki { énnur his ad venda
en ad stydjast vid peningamilastefnuna.
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Peningamalastefnan
Aukning 4 peningamagni i umferd leekkar vexti og baetir adgengi
ad léansfjarmagni sem hvort tveggja ytir undir fjarfestingar.
Auknar fjérfestingar faera heildareydslulinuna upp og heildareft-
irspurnarkarvuna til heegri pannig ad heildarframleidslan vex
hvert sem verdlagid er (sjd kafla 29). Auk pess hefur vaxtalakk-
unin pau ahrif ad hun lekkar gengi krénunnar og studlar pannig
ad auknum utflutningi og minni innflutningi, p.e.a.s. vidskipta-
jofnudurinn (X-M) batnar sem einnig ferir heildareydslulinuna
upp og eykur framleidsluna enn frekar.

bad eru mikilveg tengsl & milli peningastefnunnar og fjér-
malastefnunnar. Ef rikisvaldio eykur utgjéld sin en Sedlabankinn
hakkar um leid vexti geta dhrif peningamdlastefnunnar purrkad
ut pensludhrif fjirmalastefnunnar. Eftir sameiningu Pyskalands
upphéfust miklar framkveemdir til uppbyggingar i gamla

Austar-Pyskalandi og bessi fjirmalastefna var pensluhvetj-
andi pvi ad eydslan var ekki fjirmégnud med skéttum nema ad
litlum hluta. A sama tima beitti pyski sedlabankinn adhaldssamri
peningamélastefnu med hdum voxtum til ad draga ur eftirspurn-
inni { peim tilgangi ad reyna ad vidhalda stodugu verdlagi.

Edlismunur fjarmalaadgerda og peningamalaadgerda
1. baer hafa olik ahrif 4 samsetningu framleidslunnar

Hugsum okkur ad vid getum notad peningamalastefnu og fjér-
mélastefnu jofnum héndum til ad auka pjodarframleidslu og
minnka atvinnuleysi. Ef vid notum peningamalastefnu laekkum
vid vexti sem eykur fjirfestingar og hagvoxt og eykur pannig
tekjurnar 1 framtidinni. A pennan hitt minnkum vid atvinnu-
leysi i dag og studlum ad hagvexti { framtidinni.

Ef vid notum fjarmalastefnu eingdngu og héldum peninga-
magninu féstu hefur pad minna atvinnuleysi og heerri vexti i for
med sér. Petta stafar af pvi ad auknar tekjur valda auknum vid-
skiptum sem auka eftirspurn eftir peningum. Ef peningamagnid
er ekki aukid samhlida veldur petta heerri voxtum sem studla ad
minni fjarfestingum einkaadila og par med ad minni hagvexti i
framtidinni.

En munurinn 4 fjarmélaadgerdum og peningamalaadgerdum
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verdur minni eda jafnvel enginn ef stjérnvold nota aukin atgjold
sin til fjarfestinga sem auk bess ad minnka atvinnuleysi auka
lika hagvoxtinn { framtidinni, Hér er pvi einfaldlega spurning-
in st hvort fjarfestingar einkaadila skili minni, jafnri eda herri
ardsemi en fjdrfestingar hins opinbera.

2. beer hafa ¢lika virkni i 6liku efnahagséstandi.

Ef hagkerfid byr vid svokallada kreppu eda langvarandi sam-
drattartimabil er peningamadlastefnan 6feer um ad skila drangri.
Vid pessi skilyrdi veldur aukid peningamagn ekki laegri voxtum
og vaxtalekkunin hrindir ekki af stad auknum fjérfestingum.
Legri skattar duga heldur ekki alltaf til ad nd fram aukinni
eyJslu. Ef neytendur eru svartsynir og kvida framtidinni spara
peir og telja ad skattaleekkunin sé e.t.v. ekki til frambadar. A hinn
boginn auka skattalekkanir eydsluna fljott og vel pegar langvar-
andi samdréttur rikir og heimilin eru ad protum komin.

3. Ahrifa figrmalaadgerda og peningamalaadgerda geetir misfljott i
hagkerfinu.

Peningamélaadgerdir auka eftirspurn { hagkerfinu med pvi ad
leekka vexti og auka pannig eftirspurn eftir fjarfestingum baedi i
ibudarhtisnadi, verksmidjum, vélum og bunadi. bad lidur ein
hver timi frd pvi ad vextir eru leekkadir par til fyrirtaeki panta
nyjar vélar og biinad eda taka dkvardanir um ad byggja nyjar
verksmidjur. Eins lidur nokkur timi frd pvi ad byggingaradilar
4kveda, vegna vaxtalekkana og aukinnar eftirspurnar hisnaed
iskaupenda, ad fara ut { auknar byggingar 4 {budarhtsnadi.
Nokkur timi lidur par til nyjar byggingarlédir eru tilbtnar pvi
sveitarfélogin purfa ad gera 16dirnar byggingarhafar fyrir verk-
takana. Pad er talid ad um pad bil sex manudir 1idi fra vaxtalekk-
un par til dhrifa hennar byrjar ad geeta { aukinni eftirspurn eftir
vinnuafli i hagkerfinu.

Aukin utgjold hins opinbera skila sér miklu fyrr at { hagkerf-
i0. Hekkun atvinnuleysisbéta, heerri batur til ellilifeyrispega,
oryrkja og sjuklinga skila sér t.d. i aukinni eftirspurn nénast
strax. En fjarmalaadgerdir (aukin titgjéld hins opinbera og legri
skattar) geta lika stundum skilad sér seint tt { hagkerfid af eftir-
farandi dstedum:

PENINGAMALASTEFNA OG FJARMALASTEFNA

® Dad getur tekid hid opinbera nokkurn tima ad gera sér
grein fyrir dstandi efnahagslifsins. Télur um atvinnuleysi
og verdbolgu sem birtast fyrir hvern manud koma oft ekki
fram fyrr en nokkud er lidid & nasta manud,

@ DPad tekur tima ad undirbua frumvérp til laga par sem
dkvedid er ad auka eda minnka ttgjoldin eda breyta skott-
um. Fjarlagafrumvarpid okkar er t.d. lagt fram og sam-
pykkt einu sinni 4 4ri.

@ Eftir ad breytingar 4 fjarlogum hafa ndd fram ad ganga
tekur tima ad koma utgjaldaaukningunni { framkvamd.
Adur en hagt er ad hefjast handa vid byggingu skéla eda
vidbyggingu vid sjukrahus getur undirbuningur verksins
tekid langan tima. Fyrst parf ad teikna, bjéda at verkid,
undirbua framkvemdina o.s.frv.

Ahrifa aukinna dtgjalda, sem sampykkt voru til ad reyna ad
draga ur atvinnuleysi, geetir pvi e.tv. ekki { hagkerfinu fyrr en
I6ngu seinna og b getur atvinnudstandid verid gjorbreytt. Pess
vegna eru sjalfvirkir stodugleikavaldar oft betri kostur en fjar-
mélaadgerdir pvi ad per skila drangri fyrr.
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Verkefni

1 Hvad er flarmalastefna? Hvada ahrif hafa aukin Gtgjéld hins
opinbera og skattaleekkanir a heildareydslulinuna og heildareft-
irspurnarkdrvuna? Hvada ahrif hefur petta a rikissjod? Hvada
ahrif hefur petta & skuldir rikisins og skuldabyrdina i framtid-
inni? Hvad gerist ef auknum Gtgjoldum hins opinbera er eytt til
fiarfestinga? Hvad ef pau fara i neyslu?

2 Hvers vegna hafa peningamalaadgerdir verid notadar f vaxandi
meeli til ad auka eftirspurn & evrusveedinu fra 19927

3 Hvad er peningamalastefna? Hvada ahrif hafa peningamala-
adgerdir & heildareydslulinuna og heildareftirspurnarkirvuna?
Hvada ahrif hafa par pegar til lengri tima er itid?

4 JFiarmélaadgerdir og peningamalaadgerdir eru misvirkar vid
olikar adsteedur" Utskyrou pessa fullyrdingu.

5 Anrifa fiarmalaadgerda og peningaméalaadgerda gaetir misfljott

hagkerfinu.”
Utskyrou pessa fullyrdingu.

6 ,Peningamalaadgerdir og fiarmalaadgerdir hafa olik ahrif & sam-

setningu landsframleidslunnar." Utskyrdu pessa fullyrdingu.

Frambodshlidar-
hagfraeli

Frambodshlidarhagfraedi er nafn 4 adgerdum stjérnvalda til ad
reyna ad draga ur verdbolgu, skapa atvinnutekiferi og auka
hagvoxt med pvi ad afnema margs konar hindranir sem taldar
eru draga ur afkéstum og samkeppni. En af hverju eru pessar
adgerdir kalladar einu nafni frambodshlidarhagfradi? Til ad
skilja petta ordalag betur purfum vid fyrst ad rifja upp kenn-
ingar John Maynard Keynes.

Keynes hélt pvi fram ad hagt hefdi verid ad minnka atvinnu-
leysid i kreppunni med pvi ad auka eftirspurn eftir vérum og
pjonustu, ymist med skattalekkunum eda med aukningu &
utgjoldum hins opinbera. Aukin eftirspurn eftir vorum veldur
aukinni eftirspurn eftir vinnuafli til ad hagt sé ad framleida meira
og anna par med eftirspurninni eftir vorunum. Petta minnkar
atvinnuleysid og eykur framleidsluna i kjolfarid. En aukin eftir-
spurn hakkar lika almennt verdlag { landinu. A bensluskeidum
vildi Keynes hakka skatta og draga tr titgjéldum hins opinbera
til a8 minnka penslu og draga tr verdbdlgu. Hann notadi sem sé
eftirspurnina baedi til ad auka framleidslu og atvinnu og draga
ur penslu og verdbolgu.

Margaret Hilda Thatcher (1925-), sem var forsztisridherra
Bretlands 4 drunum 1979-1990 og formadur breska [halds-
flokksins 1975-1990, hafdi gjérolikar hugmyndir um hag-
stjorn. [ stad bess ad snua sér ad heildareftirspurninni og lekka
skatta eda auka utgjold til ad skapa atvinnu reyndu stjérnvold
4 stjornarddgum hennar, og seinna i drum 16ndum, ad hafa
dhrif 4 heildarframbodid i hagkerfinu { pessum sama tilgangi.
Af bessum dstedum eru pessar hugmyndir kalladar frambods-
hlidarhagfredi.

Margaret Hilda Thatcher
{1925-)



