RAMMAGREIN 1V-1

Fra arinu 2008 til 4rsins 2010 drést landsframleidslan & islandi saman
um u.p.b. 10%." A sama tima snerist 2,3% framleidsluspenna i um
4,4% framleidsluslaka samkveemt grunnspad Sedlabankans, eda
sem nemur um 6,7 prosenta vidsnuningi.2 | pessu felst ad fram-
leidslugeta pjodarbusins er talin hafa dregist saman um 3,7% &
bessu timabili. | pessari rammagrein er fjallad um orsakapeetti pessa
samdrattar.

Akvordunarpettir framleidslugetu
i pjoBhagslikani Sedlabankans er framleidslugeta pjédarbusins metin
med hefdbundnu Cobb-Douglas framleidslufalli3

(1) Y*= AXE*BK'-P

par sem Y* taknar framleidslugetu pj6édarbusins, p.e. pad fram-
leidslustig sem heegt er ad na med hagkveemri nytingu framleidslu-
patta an pess ad prysta & verdlag og laun. Heegra megin vid jafn-
adarmerki i jofnu (1) eru akvordunarpeettir framleidslustigsins, p.e.
framleidsluadfongin (vinnuafl, £*, og fjarmagn, K) og meelikvardi
& hversu vel adfongin eru nytt (svokollud heildarpattaframleidni
(e. total factor productivity), A*). B taknar hlutdeild vinnuaflsins i
verdmeeti framleidslunnar og 1-B hlutdeild fjarmagnsins.

Hefdbundid er ad gera rdd fyrir ad fjarmagnsstofninn sé
avinlega fullnyttur en ad framleidslugeta pjédarbusins akvardist af
undirliggjandi leitniferlum vinnuaflsnotkunar og heildarpattafram-
leidni fremur en af meeldri vinnuaflsnotkun eda heildarpattafram-
leidni. Leitniferill vinnuaflsnotkunar er gefinn sem

(2) E*=p*N(1-u*)

1. Hérervisad i breytingu a milli arstalna aranna 2008 og 2010. Innan timabilsins var sam-
drétturinn hins vegar heldur meiri, en fra pvi ad landsframleidslan nadi hamarki & 68rum
fjordungi 2008 par til ad hin nadi lagmarki & fyrsta arsfjoroungi 2010 drést hiin saman
um 11%%.

2. FramleiGsluslaki (eda -spenna) er skilgreindur sem mismunur landsframleidslu og fram-
leidslugetu pjédarbusins.

3. Endanlegt mat er byggt & medaltali mismunandi adferda vié mat 4 leitniproun fram-
leidslupattanna og heildarpattaframleidni, pétt i grunninn byggist allar adferdirnar &
framleidslufallinu i jéfnu (1). Sja umfjéllun i Asgeir Danielsson, Magnus F. Gudmundsson,
Svava J. Haraldsdéttir, Porvardur Tjsrvi Olafsson, Asgerdur O. Pétursdéttir, Pérarinn G.
Pétursson og Résa Sveinsdéttir (2009), ,QMM: A quarterly macroeconomic model of
the Icelandic economy*, Sedlabanki islands, Working Paper, nr. 41.

Rammagrein V-1

Af hverju minnkadi
framleidslugeta
bjédarbusins i kjolfar
fjarmalakreppunnar?
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bar sem p* er leitniferill atvinnupatttokuhlutfallsins, N er fjoldi peirra
sem eru 4 vinnufaerum aldri (midad er vid aldursbili® 16-64 ara)* og
u* er undirliggjandi jafnvaegisatvinnuleysi, p.e. pad atvinnuleysis-
hlutfall sem samsvarar stodugri verdlags- og launapréun.

Breytingar i framleidslugetu pjédarbusins milli tveggja timabila
ma pvi rita sem

(3) Aln(Y*) = Aln(A*)+ BIAIn(p*)+AIn(N)+AIn(1-u*)]+(1-B)AIn(K)

par sem Aln tdknar breytingu natturulegs l6garipma af vidkomandi
steerd. Framleidslugeta pjédarbulsins getur pvi minnkad ef heildar-
pattaframleioni dregst saman, ef atvinnupatttaka minnkar, ef félki
a vinnufaerum aldri faekkar, ef jafnvaegisatvinnuleysi eykst eda ef
fjirmagnsstofninn dregst saman.

Hugsanleg ahrif fjarmalakreppu & nytingu framleidslupatta
Rannsoknir gefa til kynna ad framleidslugeta dragist jafnan saman i
kjolfar fjarmalakreppu og ad framleidslutapid geti jafnvel ordid var-
anlegt. Fyrir pvi geta verid margvislegar asteedur.®> Atvinnupatttaka
geeti t.d. minnkad vegna pess ad atvinnuhorfur versna pad mikid ad
hluti vinnuaflsins kys ad hverfa alfarid af vinnumarkadnum.® Félki &
vinnualdri geeti einnig faekkad ef hluti vinnuaflsins flyst af landi brott
i kjolfar kreppunnar. Vinnuaflsnotkun geeti einnig dregist saman
ef jafnvaegisatvinnuleysi eykst, t.d. vegna pess ad faera parf fram-
leidsluadfong milli atvinnugeira (t.d. fra innlendum pjénustugeira til
Utflutningsgeira). Su endurpjalfun og endurskipulagning sem parf
ad eiga sér stad getur verid timafrek og geta vinnumarkadarins til
ad samreema parfir vinnuveitenda og getu og pekkingu vinnuaflsins
kann ad ryrna. Jafnveegisatvinnuleysi geeti einnig hackkad ef mikid
atvinnuleysi verdur til pess ad hluti pekkingar vinnuaflsins tapast eda
verdur Ureltur. Pad sama gerist ef reglur & vinnumarkadi gera pad
ad verkum ad erfidara verdur ad finna nytt starf eda ef bétaréttur er
med peim haetti ad minni hvati verdur fyrir folk ad leita sér ad nyju
starfi (sja nanar umfjollun i kéflum IV og VI).

Fjarmagnsstofninn gaeti einnig dregist saman i kjolfar fjarmala-
kreppu, ef t.d. erfidari adgangur ad lansfé gerir pad ad verkum ad
fyrirtaeki dragi verulega ur fjarfestingu. Leekkun eignaverds i kjolfar
fijarmalakreppu er einnig til pess fallin ad veikja efnahagsreikninga
fyrirteekja og ryra vedheefni eigna peirra en pad heldur enn frekar
aftur af fjarfestingu. Mikil skuldsetning fyrirteekja og almenn évissa
um efnahagshorfur geta magnad pessi ahrif. par ad auki geta fram-
leidslufjarmunir farid forgoréum vid pad ad fyrirtaeki hatta starfsemi
ela hluti fastafjarmuna er fluttur ar landi.

Ad lokum gati framleidslugeta pjoédarbdsins dregist saman
ef heildarpattaframleidni minnkar, t.d. ef adgengi ad lansfé til ard-
samrar fjarfestingar verdur erfidara eda ef kreppan verdur til pess
ad fjarfesting i préunar- og rannséknarstarfsemi dregst saman. A
moti geeti verid ad fijarmalakreppan leidi til pess ad 6hagkveemur
atvinnurekstur leggst af eda hvati til hagraeedingar eykst.

4. p* N er pa sterd vinnuaflsins, p.e. fjéldi peirra sem eru & vinnumarkadi, hvort sem peir
eru i vinnu eda an atvinnu.

5. Sja t.d. umfijdllun i Alpjédagjaldeyrissjodurinn (2009), ,What's the damage? Medium-
term output dynamics after financial crises”. World Economic Outlook, kafli 4. Oktéber
2009.

6. Sumir geetu t.d. kosid ad hverfa til ndms & medan adrir eiga pess kost ad fara fyrr &
eftirlaun. Vinnuaflid geeti einnig minnkad vegna pess ad fleiri feerast af vinnumarkadi yfir
4 drorkubaetur. A méti geetu leekkandi fiolskyldutekjur ordid til pess ad fleiri fjdlskyldu-
medlimir purfi ad leita Gt & vinnumarkadinn.
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Framlag framleidslupatta til samdrattar framleidslugetu

Tafla 1 synir framlag einstakra pétta til fyrrgreinds 3,7% samdrattar
framleidslugetu pjédarbusins & arunum 2008-2010. Framlagi breyt-
inga & mannfjdlda & vinnufeerum aldri hefur jafnframt verid skipt
upp i &hrif mannfi6ldabreytinga sem rekja ma til filda brottfluttra
umfram adflutta & pessu timabili annars vegar og til nattdrulegra
mannfjdldabreytinga hins vegar. | 6llum Gtreikningum er gert rad
fyrir ad B = 0,7 i samraemi vid pjédhagslikan Sedlabankans.

Tafla 1 Breyting framleidslugetu 2008-10 og framlag framleidslupatta

Framleidslupattur (%)
Breyting a heildarpattaframleidni 0,3
Breyting & fjarmagnsstofni -0,3
Breyting & atvinnupatttoku -2,5
Hreint atfleedi vinnuafls -2,0
Néttdaruleg mannfjoldabreyting 1,4
Breyting & jafnvaegisatvinnuleysi -0,6
Breyting & framleidslugetu -3,7

Taflan synir framlag einstaka framleidslupatta til breytinga & framleidslugetu pjodarbusins fra arinu 2008 til arsins 2010 ut fra
jofnu (3).

Eins og sja ma i toflunni ma rekja 0,3 présentur af samdraetti
framleidslugetunnar til pess ad fjarmagnsstofn pjoédarbusins drést
saman i kjolfar kreppunnar. Mest af samdraetti framleidslugetunnar
ma hins vegar rekja til samdrattar & vinnumarkadi. Minnkun heildar-
vinnuafls leiddi til 0,6% samdrattar framleidslugetu. Par vegast &
ahrif hreins brottflutnings vinnuafls, sem leiddi til 2% samdrattar
framleidslugetu, og ahrif nattdrulegrar mannfjéldaaukningar sem
beetti um 1,4% vid framleidslugetuna. Pessu til vidbotar minnkadi
atvinnupatttaka toluvert sem leiddi til pess ad framleidslugetan drost
saman um 2,5% i vidbot.” Ad lokum er talid ad jafnveegisatvinnu-
leysi hafi aukist um hatt i eina présentu & timabilinu sem gerir pad
ad verkum ad framleidslugetan minnkadi um 0,6%. Samtals dré pvi
aukinn slaki & vinnumarkadi & d&runum 2008-2010 framleidslugetu
pjédarbusins nidur um u.p.b. 3,7%, sem beetist vid framangreindan
0,3% samdratt vegna minni fjdrmagnsstofns. Betri nyting fram-
leidslupatta i formi aukinnar heildarpattaframleidni vo hins vegar
par & méti.

Nyting framleidslupatta og framleidsluslakinn i pjédarbdinu
Framleidsluslaki (eda -spenna) i pjédarblinu meelir hvort fram-
leidslupaettir pjodarbusins séu ofnyttir (p.e. hvort pad er framleidslu-
spenna) eda hvort peir séu vannyttir (p.e. hvort pad er framleidslu-
slaki). Framleidsluspennu fylgir jafnan prystingur a verdlag og launa-
stig og pvi vaxandi verdbdlga, en slaki dregur tr verdbolguprystingi.
Sé hann nagilega mikill getur hann jafnvel leitt til verdhjédnunar.
Matid a framleidsluslaka eda -spennu skiptir pvi téluverdu mali fyrir
mat & verdbdlguhorfum hverju sinni.

Eins og adur hefur komid fram hefur framleidsluspenna
aranna fram ad fjarmalakreppunni snuist i slaka sem nadi hamarki
i 5% um mitt siasta ar. Samkveemt grunnspa Sedlabankans er
jafnframt gert rad fyrir ad slakinn fari smam saman minnkandi og
verdi horfinn & fyrri hluta ars 2014 (sja nanar umfjéllun i koéflum |
og IV). Med sambeerilegri greiningu og hér ad framan er hagt ad
meta pad hverjir eru helstu drifkraftar pessarar prounar. Til pess ad

7. Ahrif atvinnupétttoku eru hugsanlega ofmetin par sem leitnivéxtur atvinnupétttoku
er nokkud litadur af 6venju mikilli atvinnupatttoku arin fram ad fjarmalakreppunni.
Liklegt er pvi ad hluti peirrar atvinnupatttoku sem hér er talin varanleg hafi i raun verid
timabundin.
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Mynd 1
Sundurlidun framleidsluspennu 2008-2014"

% af framleidslugetu

2008 ' 2009 ' 2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014

Framleidsluspenna
Heildarpattaframleidni
Atvinnupatttaka
Atvinnuleysi

inn

1. Grunnspa Sedlabankans 2011-2014.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.
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gera pad parf ad gera rad fyrir ad meeld landsframleidsla dkvardist
af sambeaerilegu framleidslufalli og i j6fnu (1). Framleidsluspennuna,
g, ma pa rita sem

(4) g=~In(Y/Y*) =In(A/A%) + BIn(p/p*)+BIn[(1-u)/(1-u*)]

Framleidsluslaki myndast pvi ef heildarpattaframleidni er undir
leitnivexti sinum, ef atvinnupatttaka er undir leitnivexti sihnum og ef
meelt atvinnuleysi er yfir jafnvaegisgildi sinu. Mynd 1 synir sundur-
greiningu framleidsluslakans arin 2008-2014.

Eins og sja ma var nokkur framleidsluspenna arid 2008 og
leggst 4 eitt ad atvinnuleysi var undir jafnvaegisgildi sinu og ad
araunin & framleidslupeattina var umfram pad sem samraemist verd-
stodugleika. Arid 2009 snyst petta snarlega vid og téluverdur slaki
myndast sem rekja ma til pess ad atvinnuleysi var ordid harra en
undirliggjandi jafnvaegisatvinnuleysi og atvinnupatttaka féll nidur
fyrir jafnveegisgildi sitt. A moti var araunin & framleidslupaettina
afram meiri en fékk stadist til langs tima. [ fyrra pegar slakinn nadi
hamarki leggjast allir peettirnir hins vegar & sému sveif. Spdin gerir
sidan rad fyrir ad slakinn fari smadm saman minnkandi eftir pvi sem
nyting framleidslupatta feerist i edlilegra horf.




