Ari Edwald, 29.agust 2001
Morgunfundur Verslunarrads: A ad lekka vexti?

Ga&air fundargestir,
A ad leekka vexti?

pessari spurningu hafa Samtok atvinnulifsins svarad jatandi undanfarna manudi og eg
mun her reyna ad tepa a helstu dhersluatrioum samtakanna i pvi sambandi.

Af peim umraeduefnum sem nefnd eru til ségunnar i auglysingu kem ég pannig inna
mat & pensluastandi, verdbolguhattu og ahrif hinna hau vaxta & atvinnulifid. Eg er pvi
midur ekki i adstodu til ad tjad mig um pad hvort vaxtaleekkun er vaentanleg, en eg
mun fjalla adeins um stefnu eda rok Sedlabankans, fyrst og fremst Gt fra peim pattum
sem stjérnendur bankans hafa helst nefnt sem hindrun i vegi vaxtalekkunar, p.e.
adallega spenna a vinumarkadi, mikill hagvoxtur a 1. arsfjéroungi pessa ars, og
bréun Gtlana.

Eg vil lika taka pad fram i upphafi ad ég tel ad vaxtadkvardanir séu mjog flokid og
vandasamt Urlausnarefni og ad pad geti verid audveldara og fljotlegra ad brjéta nidur
en byggja upp. pess vegna er edlilegt ad menn reyni ad vega og meta baksvid pessara
akvardana fra 6llum hlidum. Agreiningur parf i sjalfu sér ekki ad vera svo mikill um
oll atridi til pess ad menn komist ad gagnsteedum nidurstddum um pad hvort vexti
eigi ad lekka, eda ekki lekka, enda spurningin fremur hvenar heldur en hvort.

Hér er ekki rim, og teplega &steeda, til ad rekja i I6ngu mali préun og orsakir peirrar
ofpenslu sem vid hefur verid ad glima sidustu misseri. Aukinn kaupmattur, hratt
vaxandi opinber utgjold og mikil aukning Gtlana hafa ytt undir eftirspurn og hagvoxt,
sem hefur verid umfram jafnveaegisvoxt og éjafnvaegi hefur myndast. Edlilegt var ad
Sedlabankinn brigdist vid verdbolgumerkjum med hakkun vaxta. Betra hefdi po
verid ad riki og sveitarfelég hefdu haft meira taumhald & atgjéldum og
launabreytingar hefdu verid minni. bannig ad punginn af barattunni vid verdbdlguna
hefdi ekki purft ad hvila & peningamalastjorninni i svo miklum meeli.

A0 sjalfsogdu bera adilar almenna vinnumarkadarins mikla abyrgd a préuninni a
vinnumarkadnum, en vid hofum po6 nefnt til ségu annars vegar ad pegar menn stodu
frammi fyrir samningagerd & almennum vinnumarkadi vorid 2000, var vid erfidan
samanburd ad glima, sem voru miklar launabreytingar hja hinu opinbera tvo arin &
undan og svo hins vegar, ad miklar launabreytingar a almennum vinnumarkadi
skyrast ekki nema ad nokkru leyti af umsémdum haekkunum i kjarasamningum. par
kemur til vidbdtar launaskrid, sem er ein af afleidingum pess spennuéstands sem
verid hefur.

A0 pvi er launaskrid vardar hefur Sedlabankinn sjalfur p6 ekki verid ahrifalaus. Ad
minu mati er ljost ad haekkun gengisins & sidasta ari og yfirlysingar bankans pa um



aframhaldandi styrk krénunnar og par med odyrt erlent lansfe, hafi ytt undir
fjarfestingu og eftirspurn og kynnt undir spennu a vinnumarkadi. Ein afleiding pessa
var enn meiri kaupmattur gagnvart innfluttum vérum og aukinn vidskiptahalli, sem
var pé fyrir eitt af h6fudvandamalum hagstjornarinnar.

Su stada sem vid erum i eftir fall kronunnar er allt 6nnur en &dur. Eins og margir hafa
bent & hefur efnahagslifid skipt um farveg. Aukning er i Gtflutningi og fjarfestingu en
samdrattur i einkaneyslu. Vidskiptahalli minnkar hradar en spad var. Hagvoxtur i ar
0g & naesta ari er undir pvi sem getur talist jafnvaegishagvoxtur og verdur liklega
minni en spad hefur verid. Framleidsluspennan sem var er pvi ekki lengur fyrir hendi.
Sa verdbdlga sem malst hefur uppa sidkastid vegna hakkunar innflutningsverds Gt af
gengisbreytingum er allt annars edlis en su eftirspurnarpensla sem vid hefur verid ad
glima. Raunar telja margir asteedu til ad ottast spennufall og visa medal annars til
versnandi afkomu og vaxandi greidsluerfidleika fyrirteekja, sem liklegir eru til ad hafa
kedjuverkandi ahrif.

Vi0 pessar adsteedur er einkennilegt ad heyra menn visa til pess i pessu samhengi ad
bad verdi vid vaxtaakvardanir fram i timann ad horfa til raunvaxtastigs midad vid 8%
verdbolgu lidins tima, sem mestan part hefur verid einskiptis breyting vegna
gengislaekkunar, en ekki vidvarandi haekkun verdlags. Verdbolga i agust og naestu
manudi verdur ekkert nerri pessari télu midad vid arsgrundvoll. Pessi framsetning
getur pvi ad minu mati verid til pess fallin ad kynda undir éraunhafum veentingum
um haa verdbolgu.

En litum adeins & pau atridi sem feerd hafa verid fram gegn vaxtalaekkun.

Fyrst mikill hagvoxtur & 1. arsfjordungi:

Hagvoxtur a 1. og 2. arsfj. 1998-2001

12%

10%

10% -

8%

8% -
7%

6%

4%

2% 2%

2%

0%

0%

1998 1999 2000

@ 1. arsfj. W 2. arsfj.




Eg held ad pessi mynd yfir hagvoxt & 1. og 2. arsfjordungi priggja neestlidinna ara
segi allt sem segja parf um areidanleika pessara gagna, sem munu p6 gegna
mikilveegu hlutverki pegar pau hafa proast frekar. Um petta segir Pjédhagsstofnun
sjalf:

LJAllar tolur um pjoédhagssteerdir eru hadar nokkurri dvissu og augljéslega eru tolur
um nylidna tid dvissari en télur um fyrri timabil. ...... | pessu sambandi er [pd] rétt
ad vekja serstaka athygli a pvi ad mikid skortir a upplysingar um birgdabreytingar hér
a landi og veldur pad nokkurri dvissu i utreikningi a pjodhagssteerdum fyrir einstok
ar. bessi skortur er enn bagalegri i arsfjoroungstélum en arstélum medal annars vegna
arstioabundinnar birgdaséfnunar i nokkrum atvinnugreinum. Liklegt ma telja ad hluti
af peim tilviljanakenndu sveiflum sem vart verdur i arshlutatdlum verdi skyrdour med
skorti & birgdatdlum.

........... Tilviljanakenndir peettir valda pvi [einnig] ad breytingar i arstidarleidréttum
tdlum verda [einnig] nokkud 6jafnar og erfitt ad greina leitni Gt fra peim. Nokkur
ovissa er einnig i Gtreikningum a arstidarleidréttum télum pegar athuganir eru faar
eins og her. ......... par sem pessar télur eru nu birtar i fyrsta sinn ber ad lita & peer
sem brédabirgdatdlur og paer kunna ad taka breytingum eftir pvi sem vinnuadferdir
motast frekar.”

pad verdur frédlegt ad sja i september hvort hagvaxtartala 2. arsfjordungs verdur
1,6% eda 0, en pad ma spyrja sig hvort ekki sé hapid ad visa til hinnar hau
hagvaxtart6lu 1. arsfjordungs med peim heetti sem gert hefur verid.

Notkun greidslumidla:

Notkun greidslumidla, jantar-juni 2000 og 2001
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Pad var sagt fra pvi i nyjum hagvisum i geer ad kortavelta fyrstu sex manudi arsins
hefdi aukist um 11% og ég sa t.d. i half fimm fréttum Bunadarbankans ad af pessum
tolum veeri ekki ad merkja samdratt i neyslu & fyrri arshelmingi 2001. Eg held nG ad
yfirlit yfir fleiri greidslumidla gefi réttari mynd, og samkveemt pessu hefur veltan
dregist saman um 10%. Eg hef ekki trd & ad aukin notkun sedla og myntar komi parna
a moti.

Utlanaaukning.:

Aukning utlana innlansstofnana
M.kr. fyrstu sj6 manudina 2000 og 2001
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Samkvaemt télum fra i geer drogust nafnatlan saman um 10 milljarda milli juni og
jali. Mér er ekki kunnugt um hvada ahrif 1an til erlendra adila h6fou a peim manudi,
en fyrstu 6 manudina héfum vid dregid 28 milljarda fra aukningu gengisbundinna
utlana vegna pessa. Pessi mynd og hakkad hlutfall erlendra lana i skuldum fyrirteekja
syna ad minu mati vel pau ahrif sem gengisstefnan hafdi & sidasta ari a lantokur.

Eg vil svara pvi hér ad i peirri stddu sem nd er uppi i islensku efnahagslifi tel ég ekki
heettu a ad aukin eftirspurn eftir lansfé vegna vaxtalekkunar sé likleg til ad auka
verdbolgu. Eg tel ad Gtlanadhaetta og krofur banka i peim efnum séu par mjog
takmarkandi pattur, en Bjarni getur areidanlega gert pvi betri skil en ég.



Ny timabundin atvinnuleyfi:

Ny timabundin atvinnuleyfi
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Myndin synir ad haegt hefur & utgafu nyrra timabundinna atvinnuleyfa og ad i juli i ar
voru pannig gefin ut um helmingi feerri slik leyfi en i fyrra.

Atvinnuleysi i juli og desember 1991-2001.:

Atvinnuleysi i juli og desember 1991-2001
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betta eru kannski mikilveegustu upplysingarnar sem €g get reynt ad beeta inn i pessa
mynd sem vid hofum. Eg dreg reyndar i efa ad atvinnuleysistolur gefi géda mynd af



sveiflum i vinnuaflsnotkun. Arin 1998-2000 pegar vinnuaflsnotkun jokst um & tolfta
présent skyrdust adeins um 13% af pvi med herra atvinnustigi. Aukin
atvinnupatttaka ungmenna var tvofalt steerri pattur, en sa sveiflukenndi lidur kemur
ekki fram i atvinnuleysismalingum, og lengri vinnutimi skyrdi alika mikid og
atvinnustigsbreytingin. Styttri vinnutimi ad medaltali er talinn munu minnka
vinnuaflsframbod um teep 2% i ar.

Ef vid litum & pessi 10 &r hér pa tel ég ad jafnveegisatvinnuleysi hafi feerst nidur, sem
meeld tala getum vid sagt, vegna pess ad atvinnumidlun er miklu virkari nd en var og
menn komast miklu sidur upp med ad vera a botum an pess ad leita sér ad atvinnu.
Athuganir benda til pess ad meelt atvinnuleysi naer 2% gaeti verid samrymanlegt lagu
verdbolgustigi. bad virdist vera pannig & Islandi ad pad geti flestir fengid vinnu i jali.
Hins vegar hefur melt atvinnuleysi tilhneigingu til ad vera verulega haerra i desember
en i juli. T 1j6si pess sem ég hef sagt um préun framleidsluspennu & pessu ari og fram
a pad nasta tel ég varlegt ad spa pvi ad melt atvinnuleysi verdi yfir 2% i desember.
Eda hid haesta sidan 1998. Eg tel med 6drum ordum ekki ad pad verdi sterd sem sé
likleg til ad 6gna verdstodugleika. Pad méa kannski minna & pad ad akvardanir
stjornenda um hagraedingaradgerdir og uppsagnir, sem teknar eru i geer, koma einnig
fram med nokkrum timat6fum.

Eg tel mig pa hafa svarad pvi ad ég tel penslu ekki vera lengur til stadar & Islandi og
tel ekki ad vaxtaleekkun eins og st sem SA hafa malt med skapi hettu a verdbolgu.

Eg vil ad lokum fjalla adeins um spurninguna um hvort atvinnulifid poli nGverandi
vaxtastig.

[ rauninni er pvi fljotsvarad ad ekkert atvinnulif getur til lengdar stadid undir peim
voxtum sem nu eru & Islandi, en ég @tla ad reyna ad vera 6gn nakvaemari. Berum
heildarardsemi i islensku atvinnulifi saman vid pa avoxtunarkréfu sem um 20 %
utlansvextir gefa til kynna. Tekjur deilt med heildarfjarmagni. Skodum hagnad fyrir
fjarmagnslidi hja fyrirtekjum a VI, sem ekki eru i fjarmalastarfsemi. bar sem
vaxtatekjur og verdbreytingafersla koma ekki inn i pessar tekjur, er ardsemin
sennilega naer raundvoxtun, nema eignum sem skila fjarmagnstekjum, sé sleppt i
nefnara. Heildarardsemi samkvaemt pessu er 13% 2001 og 11% arid 2000 ef veltufé
er dregid fra eignunum i nefnara, en 8% og 7% ef pad er ekki gert.

Petta vaxtastig hlytur pvi ad fela i sér ad pad gengur & eigin fé fyrirteekjanna og
madur spyr sig hver atti ad leggja fé i ahaettusaman atvinnurekstur sem gefur vonir
um dmota ardsemi og ahattulaus avoxtun & sparisjodsbok? betta getur ekki gengid
nema i skamman tima af einhverjum serstokum astaedum.

Audvitad samanstendur starfsumhverfi fyrirteekjanna af fleiri pattum en
vaxtakostnadi og um 60% lana fyrirteekja eru erlend lan. Innlendir vextir hafa pé
mikil ahrif og eru métandi um avoxtunarkrofu a innlendum markadi. betta er loford
til sparifjareigenda og peir setja ekki peninga i atvinnulifid vid pessar adstedur. Eins



0g prounin a hlutabréfamarkadi ber med sér er verdmyndun & fyrirteekjum algerlega
Oraunhef vid pessar adstaedur.

Laekkun vaxta ni um t.d. 3 présentustig mun ekki breyta pvi ad hér haegir & i
efnahagslifinu og vidsnuningur verdur veentanlega ekki mjog snoggur. bad er
afskaplega mikilveegt ad auk vaxtalekkunar pa komi til 6nnur atridi ni a
haustmanudum sem baeta starfsskilyrdi fyrirteekja sem hér eru stadsett. par eru
mikilvaegastar peer skattalekkanir & fyrirteeki sem Samtok atvinnulifsins hafa sett a
oddinn. Minnum okkur alltaf & ad vid héfum opnad hagkerfid og keppum vid énnur
I6nd um pau starfsskilyrdi sem vid bjodum fyrirteekjum til ad vaxa og bera ard.

Leekkun vaxta myndi hins vegar ein og sér gefa traverdugri mynd af efnahagslifinu til
lengri tima.

Samtok atvinnulifsins stydja verdbolgumarkmid stjornvalda og pad markmid mun
veentanlega afram krefjast adhaldsamrar peningastefnu. Adhaldssém peningastefna
parf hins vegar ekki ad fela i sér prefalda vexti a vid pad sem gerist i
nagrannaldndunum. Pad parf ekki vexti sem atvinnulifid getur ekki stadid undir til ad
tryggja pad. Slikt er hvorki traverdugt fyrir innlenda eda erlenda fjarfesta.

Gaoir fundarmenn,

Pad hefur oft verid reett um ahattuna af pvi ad lekka vexti, pad geti ordid til ad
hleypa verdbélgu og penslu af stad & ny. Eg vil minna & ad pad er lika mikil dhatta af
pvi ad halda of haum voxtum til streitu lengur en porf er &. Pad purfti ad haegja a i
efnahagslifinu. En fair vilja seetta sig vid pann félagslega kostnad sem hlyst af pvi ad
samdrattur verdi meiri en porf er a.

Morg fyrirteeki sem hofdu litid eigid fe og erlend lan standa teept eftir fall kronunnar.
Pad hefur likur med sér ad yngri fyrirteeki séu fjolmennari i peim hopi. Alls kyns
nygraedingur a erfitt uppdrattar vid pau skilyrdi sem nu eru. Vaxtarsprotar atvinnulifs
til framtidar geta pvi farid verst ut ar pvi ad yta undir of mikinn samdratt. Pad felur i
sér tjon sem erfitt er ad meta. Allt petta timafreka starf nyskdpunar- og
fjarfestingarsjoda og margra ara pud frumkvddlasetra. bad ma orda pad pannig ad
toluverd haetta er 4 ad barninu verdi skolad Gt med badvatninu. Obreytt stefna grefur
bvi undan tiltra & islenskt efnahagslif til framtidar og afleidingin geeti i versta falli
ordid frekara gengisfall og verdbolga.

Pad er erfitt ad hafa tra & framtid efnahagslifs i landi par sem slikri stefnu er haldid
Obreyttri pegar adstaedur krefjast pess ekki lengur. St ofpensla sem kalladi &
vaxtahakkanir Sedlabankans & sinum tima er ekki lengur fyrir hendi. Timi Obreyttrar
vaxtastefnu er lidinn.



