
 
  

Efnahagsbati á Íslandi í alþjóðlegum samanburði 
 
Fall bandaríska fjárfestingabankans Lehman Brothers hratt af stað atburðarrás sem er flestum kunn. 
Heimshagkerfið sigldi inn í djúpa kreppu, milljónir manna misstu vinnuna og ríkisstjórnir sátu uppi með mikla 
skuldabagga á herðum sér. Núna, fimm árum síðar, eru ríki heimsins enn að glíma við afleiðingarnar. 
Efnahagsbatinn hefur gengið hægt og er skuldakreppan í Evrópu enn aðkallandi.  
 
Í hlutfalli við stærð hagkerfisins var bankahrunið á Íslandi eitt það stærsta í fjármálasögunni og 
samdrátturinn sem því fylgdi mikill í alþjóðlegum samanburði. Efnahagsbati íslenska hagkerfisins hefur verið 
hægur, hægari en á fyrri bataskeiðum, enda var áfallið stórt og fallið hátt.  
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Þrátt fyrir hægan bata þá er vöxturinn í hagkerfinu góður í alþjóðlegum samanburði en frá upphafi árs 2011 
hefur meðalhagvöxtur á Íslandi verið nokkuð meiri en hjá neðangreindum samanburðarlöndum, að 
Bandaríkjunum undanskildum. Hins vegar á landsframleiðslan töluvert í land ef ná skal fyrri hæðum, en 
landsframleiðslan á öðrum ársfjórðungi 2013 var 7,5% lakari að raunvirði en á sama tíma árið 2008. Svipað 
er uppi á teningnum hjá Hollandi og Bretlandi en þar er aftur á móti mun hægari vöxtur en hér á landi, og í 
raun neikvæður í Hollandi.  
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Hér á landi mældist 0,8% hagvöxtur á fyrsta ársfjórðungi 2013, sem var heldur minni vöxtur en mældist á 
fjórðungnum þar á undan, og viðruðu margir áhyggjur sínar af því að hagkerfið myndi hægja enn frekar á sér 
þegar liði á árið. Hagvöxtur tók þó við sér á nýjan leik á öðrum ársfjórðungi og mældist þá 4,2%. Þannig 
mældist 2,2% hagvöxtur á fyrri helmingi ársins og er það umtalsvert meiri vöxtur en í helstu viðskiptalöndum 
landsins. Þrátt fyrir að vöxturinn framan af ári hafi verið nokkuð góður og yfir væntingum greiningaraðila þá 
er alls ekki sjálfgefið að hann geti haldið áfram á næstu árum, einkum ef evrukrísan dregst á langinn. 
Evrusvæðið er okkar helsta útflutningssvæði og minnkandi eftirspurn á því svæði hefur nú þegar verið að 
skila sér í rýrnandi viðskiptakjörum á undanförnum misserum. Í nýjustu hagspá Seðlabankans er jafnframt 
gert ráð fyrir því að viðskiptakjör muni versna enn frekar á komandi árum sem þá skilar minni 
gjaldeyristekjum til landsins (miðað við óbreytt útflutningsmagn). Smitáhrifin vegna minnkandi umsvifa á 
evrusvæðinu koma hins vegar ekki aðeins fram í versnandi viðskiptakjörum því jafnframt má ætla að hvatinn 
minnki hjá útflutningsfyrirtækjum til að ráðast í fjárfestingu. Á það reyndar bæði við um innlenda fjárfestingu 
sem og að erlend fjárfesting hafi áhuga á því að koma til landsins.  
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Vinnumarkaður snýr vörn í sókn 

Þegar fjármálakreppan skall á af fullum þunga tók atvinnuleysi að aukast hratt og varð eitt alvarlegasta 
vandamálið er hrjáði mörg lönd. Á Íslandi náði atvinnuleysi nýjum hæðum en frá öðrum ársfjórðungi 2008 til 
fyrsta ársfjórðungs 2011 jókst atvinnuleysi um 5,4 prósentustig, sem er mun meiri aukning en annars staðar 
líkt og sést á neðangreindri mynd. Þrátt fyrir aukninguna er atvinnuleysi hér á landi lítið í alþjóðlegum 
samanburði, en það skýrist af því úr hve lágum grunni það reis árið 2008. Samkvæmt nýjustu tölum OECD 
var 12% atvinnuleysi á Evrusvæðinu á öðrum ársfjórðungi 2013, 8% innan OECD en aðeins 5,6% á Íslandi. 



Af þeim löndum sem hér eru borin saman státa aðeins Noregur og Þýskaland af lægra atvinnuleysi, enda 
jókst atvinnuleysi lítið sem ekkert í þessum löndum í kjölfar fjármálakreppunnar.  
 
Af neðangreindri mynd má merkja kröftugan bata á íslenskum vinnumarkaði, og nokkuð meiri en í öðrum 
löndum. Hér á landi hefur atvinnuleysi hægt og bítandi sigið niður á við, til að mynda hefur atvinnuleysi 
lækkað um 2,2 prósentustig frá fyrsta ársfjórðungi 2011, en staðið í stað eða jafnvel aukist í öðrum löndum. Í 
því samhengi má nefna að atvinnuleysi hefur aukist um 2,2 prósentustig á Evrusvæðinu frá fyrsta fjórðungi 
2011 og staðið í stað innan OECD.  
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Leitnin í atvinnuleysi hefur legið niður á við hjá fleiri löndum en Íslandi, s.s. Þýskalandi, en það getur þó verið 
varhugavert að einblína eingöngu á atvinnuleysistölur þegar meta skal bata á vinnumarkaði. Lækkandi 
atvinnuleysi þýðir ekki endilega að færri en áður séu án atvinnu heldur getur það einnig þýtt að fólk hafi 
fullnýtt bótarétt sinn og fallið þar af leiðandi af atvinnuleysisskrá, hætt virkri atvinnuleit eða flutt af landi brott 
svo dæmi séu tekin. Í ljósi þess er ágætt að skoða hlutfall starfandi af mannfjölda (15-64 ára) og hvernig það 
hefur þróast í kjölfar fjármálkreppunnar. Hlutfallið hefur lengi verið með hæsta móti á Íslandi og er það enn 
þann dag í dag þrátt fyrir að hafa snarlækkað árið 2009. Heilt yfir hefur hlutfall starfandi hækkað lítillega að 
undanförnu, þó hvergi jafn mikið og hér á landi en á tveimur árum hefur hlutfallið stigið um 2,1 prósentustig 
sem er töluvert hagstæðari þróun en annars staðar.  
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Gott en gæti verið betra 

Þrátt fyrir að efnahagsbati á Íslandi komi nokkuð vel út í alþjóðlegum samanburði m.v fyrrgreinda 



mælikvarða þá er margt sem betur mætti fara. Því til stuðnings má nefna að fjárfesting í íslensku hagkerfi 
hefur lítið sem ekkert tekið við sér. Fjöldi þátta eiga hér hlut að máli og halda aftur af fjárfestingu, til dæmis 
mikil skuldsetning og tilheyrandi afskuldun, óvissa vegna hafta og ráðstafana í ríkisfjármálum sem og óvissa 
um alþjóðlega efnahagsþróun. Fjárfestingarstigið hér á landi er enn lágt – bæði í sögulegu samhengi sem 
og í alþjóðlegum samanburði en af OECD löndunum var aðeins Írland sem bjó við lægra fjárfestingarstig en 
Ísland á öðrum ársfjórðungi 2013. Þetta er vitaskuld áhyggjuefni enda er fjárfesting ein helsta forsenda 
hagvaxtar en síðustu ár hafa fjárfestingar ekki dugað til að mæta afskriftum fjármagnsstofnsins. Góðu 
fréttirnar eru aftur á móti þær að fjárfesting án skipa og flugvéla óx um ríflega 4% á fyrri helmingi ársins 2013 
og eru það merki þess að almennur fjárfestingavilji fari vaxandi í hagkerfinu.  
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Þá eru lífskjör hér á landi töluvert lakari en áður í hlutfalli við Evrópusambandslöndin (EU 27) samkvæmt 
raunverulegri neyslu heimilanna (e. actual individual consumption). Raunveruleg neysla heimilanna er 
gjarnan notuð í stað vergrar landsframleiðslu á mann þegar bera á saman lífskjör þjóða en hún 
samanstendur af því magni af vöru og þjónustu er heimili neyta yfir árið, óháð því hver greiðir fyrir neysluna, 
þ.e. hvort heimilin sjálf greiði fyrir neysluna eða fái hana án endurgjalds frá ríkinu (t.d. menntun og 
heilbrigðisþjónusta). Tölurnar eru leiðréttar fyrir verðlagi svo kaupmáttarjafnvægi á að ríkja á milli landa.  
 
Eftirfarandi mynd sýnir hvernig lífskjör heimilanna hafa breyst á milli áranna 2008 og 2012 í hlutfalli við 
Evrópusambandslöndin. Árið 2012 neytti meðalheimili á Íslandi 10% meira en meðalheimili í 
Evrópusambandinu en árið 2008 var sama hlutfall 22%. Aðeins Grikkland og Kýpur hafa upplifað meiri 
samdrátt í neyslu í hlutfalli við Evrópusambandslöndin, 20 og 14 prósentustig hvort um sig. Þá er vert að 
taka fram að hlutfallið gæti breyst, ekki endilega af því að lífskjör í þessum löndum hafi versnað, heldur 
vegna þess að lífskjör í Evrópusambandslöndunum hafi batnað.   
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Hægt er að notast við marga mælikvarða til að meta efnahagsbata og ljóst að íslenska hagkerfið kemur 
misvel út eftir því hver þeirra er notaður. Þannig sýna hagvaxtar- og vinnumarkaðstölur fram á kröftugan 
bata og hagstæða þróun samanborið við önnur viðskiptalönd á meðan ein helsta forsenda hagvaxtar, 
fjárfesting, er ennþá lítil í alþjóðlegum samanburði. Efnahagsbatinn er þó ennþá brothættur enda í skjóli 
hafta er hamla bæði vexti og framgangi atvinnulífsins. Þá hafa áhrif evrukrísunnar nú þegar smitast hingað 
heim en ef við gefum okkur að það verði áframhaldandi hægagangur á evrusvæðinu þá eru talsverðar líkur 
á því að brothættur bati breytist í samdrátt áður en langt um líður. 

 
 

Greiningardeild Arion banka 
 
Brynjar Ólafsson 
brynjar.olafsson@arionbanki.is 
444-6262  
 
Elvar Ingi Möller 
elvar.moller@arionbanki.is 
444-6981  
 
Erna Sverrisdóttir 
erna.sverrisdottir@arionbanki.is 
444-6991 

 

 

 
 
Fannar Jónsson 
fannar.jonsson@arionbanki.is 
444-6962  
 
Hafsteinn Hauksson 
hafsteinn.hauksson@arionbanki.is 
444-6993  
 
Stefán Broddi Guðjónsson 
stefan.gudjonsson@arionbanki.is 
444-6959 

 
 
 

Forstöðumaður 
 
Ásdís Kristjánsdóttir 
asdis.kristjansdottir@arionbanki.is 
444-6968 

 
Hér má finna fyrirvara 

 
 

http://www.arionbanki.is/default.aspx?pageid=b0173b24-de67-11e2-8847-d8d385b77fc4

