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e Hagkerfid eftir hrun: Slakinn 68um ad hverfa i skjéli minni framleidslugetu

Hagkerfid eftir hrun: Slakinn 6dum ad hverfa i skjoli minni framleidslugetu

Landsframleidsla hér a landi dréost miki® saman & arunum 2008 til 2010, en raunsamdrattur
landsframleidslunnar a milli 3. fjérdungs 2008 og 1. fjordungs 2010 nam riflega 16%. bott hluta pess
megi rekja til arstidasveiflu i landsframleidslunni er |jost ad stéran hluta samdrattarins megi rekja til
annarsvegar aukins slaka i hagkerfinu, og hins vegar til minni framleidslugetu a timabilinu, en hin drést
saman um 4,7% fra haesta til laegsta gildis skv. nyjasta mati Sedlabankans.

A mynd hér ad nedan ma sja hversu stéran hluta af samdreettinum mé& rekja til aukins slaka
annarsvegar og glatadrar framleidslugetu hinsvegar, samkvamt mati Sedlabankans®.

Framleidsla og framleidslugeta
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= Fram leidslugeta hvers fjardungs Landsfram leidsla hvers fiordungs

Heimild: Gagnasafn QMM-likansins (Hagstofa og Sedlabanki Islands)

Pad er ekki ykja erfitt ad imynda sér af hverju framleidsluspennan breyttist i slaka. Pad ma rekja til pess
ad i samdraetti halda heimili og fyrirtaeki (og hugsanlega hid opinbera) ad sér hondum vid kaup voru og
bjonustu. bess vegna verda framleidslupaettirnir vannyttir; engin eftirspurn er eftir storum hluta
framleidslunnar, svo fjoldi folks heettir ad geta nytt feerni sina til verdmeetasképunar og verdur
hugsanlega atvinnulaus um tima.

! Framleidslugeta er ad sjalfsogdu ekki maelanleg, heldur er lagt mat & hana med tolfreedilegum adferdum. Sedlabankinn metur
framleidslugetu hagkerfisins med svokolludu Cobb-Douglas framleidslufalli, par sem landsframleidslan er fall af taeknistigi,
vinnuaflsnotkun og fjarmagnsstofni. Lokamatid er medaltal fjogurra mismunandi matsadferda, sem po er undirselt dkvedinni
haettu a skekkjum — pvi breytist matid yfir tima, m.a. eftir pvi sem hagtolur eru uppfeerdar og upplysingar verda betri.



A mynd hér ad nedan hefur verid dregin upp mynd af framleidsluspennunni & Islandi sidustu 30 &rin, en
han er skilgreind sem hlutfallsmunurinn & raunverulegri framleidslu og framleidslugetunni:
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Framleidsluspenna i islenska hagkerfinu
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Framleidsluspenna hvers fjigrdungs ==Hlaupandi arsmedaltal fram leidsluspennu

Heimild: Gagnasafn QMM-likansins (Sedlabanki Islands)

Sedlabankinn sa slakann fyrir

Merkilegt er ad bera saman spar Sedlabankans um framleidsluspennuna aftur i timann, en fra fyrstu
utgafu Peningamala arsins 2007 (eldri spar eru ekki adgengilegar a arsfjérdungsgrundvelli) hefur verid
ljost i spanum ad slaki myndi koma & pjédarbuskapinn. bar sést einnig hvernig matid & spennu fyrri ara
breytist yfir tima. Nyjasta spa/mat & spennunni gerir rad fyrir ad slakinn versi horfinn Ur hagkerfinu um
mitt ar 2014.

Azetlanir og spar um framleidsluspennu
- Sedlabankinn hittir 3 trendid, pott spain/matid hafi verid feert upp med timanum
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Heimild: Gagnasafn QMM-likansins (Sedlabanki Islands) og Peningamal Sedlabankans 2007/1-2012/2



pétt framleidsluspenna og -slaki séu tiltélulega hlutbundin fyrirbaeri og audvelt ad rekja pau til
meelanlegra talna & bord vid atvinnuleysi og -patttoku, getur hins vegar verid erfidara ad atta sig a
»abstrakt" hugtaki eins og framleidslugetu, og gera sér i hugarlund nakveemlega hvad veldur pvi ad hdn
minnkar. Samkvaeemt matsadferd Sedlabankans getur hdn minnkad ef pattaframleidni dregst saman
(t.d. ef taekni fer aftur eda glatast), ef atvinnupatttaka minnkar, ef folki & vinnufeerum aldri faekkar, ef
jafnvaegisatvinnuleysi eykst eda ef fjadrmagnsstofninn dregst saman - allt veldur petta pvi ad hagkerfid
getur framleitt minna Ur somu adféngum.

Astzedur samdrattarins i framleidslugetunni

Sedlabankinn hefur tekid saman hversu stért framlag hvers og eins pattar var til samdrattarins i
framleidslugetunni, en pad ma sja hér ad nedan (ath. ad buid er ad umreikna tolurnar svo framlag hvers
battar er reiknad sem hlutdeild hans i 4,7% samdreetti framleidslugetunnar 2008-2011 - samtals er
hlutdeildin 100%).

Hlutdeild breytinga a framleidslupattum i samdraetti
framleidslugetu 2008-2011

Framleidslupattur %o
Breyting a heildarpattaframleidni 8,1%
Breyting a flarmagnsstofni -8,1%
Breyting 3 atvinnupatttoku -67,6%
Hreint dtfledi vinnuafls -54,1%
Mattdruleg mannfjdldabreyting 37,8%
Breyting 3 jafnvesgisatvinnuleysi -16,2%

Heimild: Peningamal Sedlabankans 2011/4, umreiknad ur framlagi yfir i hlutdeild, par
sem samdrattur framleidslugetunnar var metinn 6rliti® minni & peim tima.

Eins og sja ma jokst pattaframleidnin orlitid (teekniframfarir?) en minni fjarmagnsstofn nettadi ahrifin af
bvi at. Fjolgun félks & vinnufaerum aldri vegna natturulegrar folksfjélgunar vann gegn utflaedi vinnuafls,
en ahrifin vegna hins sidarnefnda voru po yfirsterkari, svo nettd drdést fjoldi & vinnufeerum aldri saman.

Segja ma ad framleidsluslakinn hafi verid fluttur Ut, par sem framleidslugetan drést saman vegna pess
ad framleidslupaettir foru Ur landi (fjarmunastéll minnkadi og félki & vinnufeerum aldri feekkadi) -
munurinn & framleidslu og framleidslugetu vard minni fyrir vikid. bannig veeri framleidsluslakinn enn
meiri ef ekki hefdi verid fyrir brottflutning folks og framleidslupatta.

Ofan a ofantalda peetti lagdist & samdrattur i atvinnupatttoku, sem jafnframt er veigamesti patturinn -
b.e. félk sem datt Gt af vinnumarkadi t.d. til ad fara i nam, eda & eftirlaun (eda hugsanlega & bastur
adrar en atvinnuleysistryggingar).

Jafnvaegisatvinnuleysi haekkar um pridjung
Ahugavert er ad bankinn telur svokallad jafnvaegisatvinnuleysi (p.e. pad atvinnuleysi sem ekki stafar af
hagsveiflunni) hafa haekkad um pridjung?, og pad eigi nokkurn hluta i minni framleidslugetu.

Fyrir pessu geta verid nokkrar astadur. Til deemis getur langtimaatvinnuleysi dregid aGr virkni vid
atvinnuleit og valdid pvi ad faerni folks ,rydgar" svo pad a erfidara med ad finna vinnu vid heefi, og aukid
bannig tregdu atvinnuleysisins. Stér asteeda getur svo verid su ad atvinnuleysisbaetur séu of riflega
skammtadar, svo dmenntad vinnuafl sjdi litinn hag i pvi ad fara af bétum og Ut & vinnumarkadinn i
laglaunastorf, sem eykur enn & langtimaatvinnuleysid. Atvinnuleysisbaetur ndmu undir lok sidasta ars
um 90% af lagmarkstekjutryggingu og 93-99% af byrjunarlaunum afgreidslufélks og ofagleerds
starfsfolks & almennum vinnumarkadi, pratt fyrir ad hafa leekkad i hlutfalli vid laun fra 2009.

? Samkvaemt forsendum QMM-likans Sedlabankans.



Jafnvaegisatvinnuleysi (NAIRU) og maelt atvinnuleysi
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Heimild: Gagnasafn QMM-likansins (Sedlabanki Islands) og Hagstofa islands

Myndin hér ad nedan synir petta glogglega, en abatinn af pvi ad fara Gt & vinnumarkad er hugsanlega
enn minni en hér sést par sem hulsaleigubaetur gaetu skerst vid auknar tekjur, ymsar ivilnanir sem fylgja
atvinnuleysi glatast, auk pess sem ymis kostnadur fylgir pvi ad vera i vinnu, t.d. kostnadur vid ad fara
til og fra vinnu, leikskélagjold o.s.frv.
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Heimild:Hagstofa Islands, Samtok atvinnulifsins og Vinnumalastofnun, Gtreikningar Sedlabanka Islands

Eins og greint er fra hér ad ofan pa gerir Sedlabankinn rad fyrir ad slakinn verdi horfinn Ur hagkerfinu
um mitt arid 2014. Samhlida pvi sem framleidslan eykst i hagkerfinu pa dregur Ur atvinnuleysi. bannig
spair Sedlabankinn pvi ad a arinu 2014 verdi atvinnuleysi komid i kringum 4,5%. Tregda atvinnuleysis
hefur vissulega aukist og ljést ad Sedlabankinn gerir sér fyllilega grein fyrir pvi (endurspeglast i
bridjungs haekkun & jafnveegisatvinnuleysinu). Samhlida pvi sem langtimaatvinnuleysi festir sig i sessi
bvi erfidara verdur ad na atvinnuleysinu nidur. Ef vid skodum einfalt samband milli atvinnuleysis og
framleidsluspennu/-slaka i hagkerfinu pa ma faera rok fyrir pvi ad i jafnvaegi (enginn slaki né spenna i
hagkerfinu) & &rinu 2014 pa atti atvinnuleysi ad vera i kringum 3% (i stad 4,5% eins og SI gerir ra&
fyrir). Hér er audvitad um mjog einfalda nalgun ad raeda en endurspeglar e.t.v. pa kerfisbreytingu sem
nu er ad eiga sér stad fra hruni @ vinnumarkadi.



Atvinnuleysi og

Hlutfall langtimaatvinnulausra
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Heimild: Vinnumaélastofnun, Sedlabanki Islands

Markadspunktar Greiningardeildar Arion banka

Asdis Kristjansdattir asdis.kristfjansdottir@arionbanki.is 444-5968
David Stefansson david.stefansson@arionbanki.is 444-5965
Fannar Jénsson fannar.jonsson@arionbanki.is 444-5962
Hafsteinn Hauksson hafsteinn.hauksson@arionbanki.is 444-5993
Stefan Broddi Gudjonsson stefan.gudjonsson@arionbanki.is 444-5959
Borbjérn Atli Sveinsson thorbjorn.sveinsson@arionbanki.is 444-5973

Abyrgdarmadur: Asdis Kristjansdottir

Fyrirvari

paer skodanir og spar sem hér koma fram eru byggdar & almennum upplysingum sem Greiningardeild Arion banka hefur undir héndum pegar
markadspunktar eru ritadir. Helstu heimildir eru arsskyrslur, afkomufundir og hluthafafundir auk annarra opinberra upplysinga sem birst hafa i
fjolmidlum og & 6drum vettvangi. Upplysingar i umfjéllun eru einungis birtar i upplysingarskyni og paer ber ekki ad skoda sem tilbod & einn eda
annan hatt. Skodanir og spar geta breyst an fyrirvara. bratt fyrir ad pess sé sérstaklega gaett ad upplysingarnar séu réttar og nakvaemar pegar
paer eru settar fram getur Arion banki, eda starfsmenn Arion banka ekki tekid abyrgd & villum. Vinsamlegast hafid samband vid
markadsvidskipti Arion banka eda radgjafa adur en gengid er fra vidskiptum sem byggja & pessum markadspunktum. Arion banki hf. og
starfsmenn félagsins taka ekki abyrgd a pvi ef ad gengi einstakra bréfa sem félagi®d maelir med kaupum & kunni ad laekka og 6fugt.

Arion banki, starfsmenn Arion banka, stjérnarmenn eda adilar tengdir Arion banka kunna ad eiga hagsmuna ad gaeta vardandi einstok félog sem
greiningar, verdmatsskyrslur og annad utgafuefni Greiningardeildar Arion banka lytur ad hverju sinni. Hagsmunir kunna ad vera ymsir t.d. sem
hluthafar eda radgjafar i einstaka félogum, umsjénaradilar Utboda, vidskiptavaki Utgefenda eda hagsmunir sem IGta ad annarri veittri
fjarfestingabankapjonustu.

Athugasemdir, abendingar og fyrirspurnir tengdar markadspunktum sendist & netfangid greiningardeild@arionbanki.is




