Fyrirlestur fluttur ario 1987

Pjoo an fyrirhyggju:

Pegar vid setjumst nidur og reynum ad skilgreina helstu vandamal pjodfélags
okkar, pydir ekki ad horfa adeins 4 pjodfélagid eins og pad er { dag. Vid verdum ad
fara aftur { timann og fylgja breytingunum eftir og skoda par 4 gagnryninn og
hlutlausan hatt.

Vid skulum fara aftur { timann, aftur fyrir fjarmagn, og fylgja eftir meginpdstum
préunar fram til dagsins { dag. Pad eina sem ég vil bidja ykkur ad varast, er ad stekka
ekki myndina { huga ykkar fram yfir pad sem pid radid vel vid ad fylgja eftir. Hafa ber
i huga ad forsendur hagkvemni breytist ekki pott rekstrareiningin stekki. Ef demid a
a0 ganga upp, verda grunneiningar forsendna ad fylgja eftir stekkun
rekstrareiningarinnar.

Hverfum ni aftur { timann til pess tima er vidskipti féru fram med véruskiptum. A
peim tima var litid fjarmagn { umferd en markadsverd 4 hverjum tima rédi hvad mikid
fékkst fyrir per vorur sem vidkomandi vildi selja, { skiptum fyrir eitthvad annad sem
hann vantadi.

Strax 4 pessum tima komu { 1jés sterstu gallar Ghefts markadslogmals. T festum
tilfellum fengu framleidendur sannvirdi fyrir vOrur sinar, en voru aftur 4 moéti latnir
greida hatt verd fyrir pad sem peir purftu ad kaupa. Parna kom pvi strax { 1jos
gifurlegur mismunur 4 adstodu pess sem vantar voruna (kaupandans) og hins sem
hefur hana til s6lu.

Pad virdist eins og tveir sterkir eiginleikar séu ad verki pegar menn eiga vidskipti.
Annars vegar dkafi seljanda ad selja 4 sem hastu verdi. Hins vegar sami adili sem
kaupandi ad verOmatum pess sem hann 4 vidskipti vid, pa vill hann greida sem
minnst fyrir vOruna sem hann kaupir. Per adferdir sem notadar eru { svona
vidskiptum eru ekki alltaf sérstaklega mannbatandi. Hins vegar er svo hin rétgrona
edliskvot mannsins, ad lata sem mest eftir sér af pvi sem hann langar {. Vid slikar
adstedur er sjaldnast mikil rokhyggja 4 bak vid skilgreininguna um naudsyn pess ad
lata undan 16ngunum sinum.

Prigja pattinn metti einnig tilnefna, en hann er hin mikla porf okkar islendinga
fyrir ad synast rikari, meiri og fullkomnari en vid erum { raun. Vid virdumst halda ad
pad sé pad sem gefi pj6d okkar pa virdingu sem vid s&kjumst svo mjog eftir.

A pessum upphafstimum vidskiptanna kom fljétt i 1j6s ad kaupendur hofdu ekki
negar tekjur til ad geta fullnzgt porfum peirra sem vildu selja. I fyrstu voru
kaupendur féir, adallega erlendir verslunarmenn sem pressudu nidur verd a peim
vorum sem peir keyptu. Med tilkomu innlendra kaupmanna var fundid upp form
lansvidskipta, til a0 hegt veri ad auka soluna fram yfir pad sem raunverulegt
fjarmagn var til fyrir.

Pegar hér er komid sdgu, attudu menn sig 4 ad hagt var ad kaupa voru af
framleidandanum, med lansvidskiptum, og selja par aftur 4 harra verdi til peirra sem
vantadi vOrurnar, adur en greida purfti framleidandanum fyrir vorurnar. Parna kom til
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sogunnar fyrsti millilidurinn, sem midladi vorum framleidenda til neytenda 4n pess
ad leggja ut nokkurt fjarmagn sjalfur.

Pegar menn sdu ad petta gat gengid, féru peir ad prufa ad bata einum millilid vid.
Var par kominn til sdgunnar heildsalinn, sem keypti vorur, med lansvidskiptum af
framleidandanum, seldi par aftur til smésalana, einnig gegn gjaldfresti, en smasalinn
seldi svo vOrurnar til neytenda gegn greidslu.

Fljétlega kom po6 1 1j6s ad petta gat ekki gengid, par sem framleidandinn purfti ad
fa greidslu sina fljétar en pad tok smasalann ad fa greidslu fyrir seldar vorur. Frekar
en leggja pennan millilid nidur, féru menn ad brjéta heilann um leid til ad gera tilvist
hans varanlega.

Menn fundu pa leid ad fyrri millilidurinn ték skuldarvidurkenningu fra peim
seinni, sem hann svo seldi banka og fékk { stadinn peninga, sem hann svo notadi til ad
greida framleidandanum.

Pegar farid0 var ad nota petta KERFI, kom fljétlega { 1j6s ad sumar pessara
skuldavidurkenninga fengust ekki greiddar. Var pa gripid til pess rads ad hafa einhver
ved fyrir svona skuldavidurkenningum, annad hvort i eignum utgefanda peirra, eda
med abyrgd einhverra annarra adila sem liklegir gatu talist til ad geta greitt pad sem
ekki n&dist inn hja skuldara.

Parna voru ad festast i sessi peir vidskiptahattir sem vid bium vid enn { dag, pd
peir hafi ni hladid nokkud utan 4 sig { gegum tidina.

Pad sem for ad bera 4 um petta leyti, var sambandsleysi milli framleidenda og
neytenda. Hvorki framleidendur eda neytendur virtust hafa attad sig 4 peirri gja sem
buid var ad grafa 4 milli peirra. Buid var ad setja 16g og reglur um vidskipti sem gerdu
rad fyrir ad vidskiptin feru fram med milligongu peirra adila sem komid hofou sér
fyrir 4 milli framleidenda og neytenda. Par med voru millilidirnir einnig bunir ad na
akvednu valdi yfir framleidendum.

Parna urdu { raun kaflaskil { sogunni, pvi nd féru millilidirnir ad rdda mun meiru
um verdlagningu framleidslunnar en adur hafdi verid. Framleidendum var naudsyn ad
selja, til ad afla sér tekna, en soluverd framleidslunnar métti ekki vera herra en svo ad
millilidurinn teldi ad kaupandi fengist ad henni, eftir ad kostnadi millilidanna hafdi
verid bett vid verdid fra framleidanda.

I fyrstu gekk petta 4fallalitid pvi millilidirnir voru fiir og vidskiptin ad mestu
bundin vid vorur til framferslu og bygginga. Peir menn sem pa voru uppi virtust
tiltdlulega fljotir ad 4tta sig 4 ad eydsla og lansvidskipti matti ekki fara nema dkvedid
hlutfall upp fyrir tekjudflunina. Til ad halda rekstrinum innan peirra marka voru settar
reglur um eydslu peirra fjarmuna sem aflad var.

Talsmenn millilidanna k6lludu petta HOFT og dtméludu med miklum fjdlgleik
hvad veri verid ad fara illa med f6lkid i landinu, ad leyfa pvi ekki ad kaupa pad sem
pad langadi i. Mikill meirihluti landsmanna var og er ekkert gagnryninn 4 svona



Fyrirlestur fluttur ario 1987

malflutning, pvi hann kitlar pegilega 16ngunina til ad lata eftir sér meira en efnahagur
vidkomandi leyfir.

Pegar farid er ut 4 braut lansvidskipta, eda ad fjarfesta til framtidar eins og pad er
oft kallad, eru & peirri braut dkvednar hattur. Par felast adallega 1 greidslubyrdi peirra
skuldbindinga sem gerdar hafa verid. En ekki felst sidur hatta { misjofnum tekjum eda
oryggisleysi vid tekjuoflun. Pegar slikir vidskiptahattir fara yfir hettumorkin, byrjar
ad safnast upp rekstrarvandi. Stjéornmédlamenn sidustu dratuga hafa ekki porad, eda
haft pekkingu til, ad takast 4 vid pennan vanda. A svidi pj6dfélagsins kemur pessi
vandi helst fram med tvennum hetti.

I fyrsta lagi: Sé eydslu fjarmuna pjédfélagsins stjornad med adhaldi ad settum
markmidum um nytingu fjarmagns til vidhalds eda tekjuaukandi framfara, upphefst
songur millilidakérsins um hoft og frelsisskerdingu. Pessi kor millilidanna er pvi
midur oftast dyggilega studdur af helstu férnarlombum sinum, sem eru launpegarnir i
landinu. Pad latur nefnilega svo pegilega { eyrum ad heyra bodskap um ad hegt sé ad
fa ad lata meira eftir sér. Pad er miklu pagilegra dheyrnar en bodskapur um raddeild
og sparnad. Pad verdur vist aldrei hin sterka hlid mannsins ad leggja homlur &
langanir sinar.

I 6rou lagi: Ef eydslu fjsrmuna er ekki stjornad, kemur pad alltaf fyrst nidur 4
launpegum og framleidslugreinum tekjudflunar. Sa adili pjodfélagsins sem lengst
heldur sinum hlut er millilidahépurinn. Negir par ad minna 4 kartofluavintyrid { vor,
pegar verd 4 kartoflum var leekkad. Millilidirnir fengu allan sinn kostnad ad fullu, en
pvi midur var soluverd ut Ur bud bpad lagt ad ekkert vard eftir af pvi fyrir
framleidendur.

Pessi hopur, millilidirnir, kappkosta ad koma sinum fulltrdum fyrir 4 sem flestum
stodum { stjérnkerfinu, par sem dkvardanir eru skipulagdar eda teknar. Petta gerir pad
a0 verkum ad litlu mali skiptir, fyrir atkomu peirra, hvort fulltrdar peirra eru {
meirihluta 4 pingi eda ekki. Peir eru alltaf réttu megin vid par akvardanir sem verid er
ad taka. Petta er peim mun audveldara eftir pvi sem pj6dfélagid er minna og samskipti
og tengsl manna meiri.

Ef vid litum adeins nanar & hvernig vidskiptamdl okkar hafa préast sidustu
aratugina, kemur { 1j6s ad tekjudflunarhlidin hefur verid vanrazkt. Adal dherslan hefur
verid 1620 4 uppbyggingu eydslunnar, med aukinni pjénustu og verslun.

Stodugt parf ad fylgjast med fjarmagnsfledinu um pjodfélagid, vegna edlilegrar
ryrnunar fjarmagns vid streymi pess um lifedar pjodfélagsins. Um langt drabil hefur
pess ekki verid gett ad innstreymi tekna ykist til samremis vid aukin umsvif
verslunar og pjonustu. Petta hefur leitt af sér pad sem ég kalla gengisfall innan
pjoofélagsins, Pad sem ég 4 vid hér er ad peningar eru of litill hluti af veltu
samfélagsins.

Petta leiddi medal annars af sér a0 bankakerfi sem var ordid of stort, gat ekki greitt
vexti sem voru yfir innlendri verdbdlgu. Sem aftur leiddi til pess ad félk var farid ad
missa trd 4 ad eiga peninga sina i banka. P4 var fundin upp reikniregla til ad auka
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sjalfkrafa peningamagn { umferd, til ad koma { veg fyrir ad stjornvold pyrftu stodugt
ad vera ad utskyra fyrir pj6dinni innlendar gegnisfellingar krénunnar. Sidferdislega er
parna 4 ferdinni sama adgerd og pegar bokhald fyrirtakis veri falsad til ad hluthafar
attudi sig ekki 4 hve stadan vari slem.

Fra arinu 1979 hofum vid, i pessu pjodfélagi, verid ad byggja upp eigna og
skuldastodu sem enginn raunveruleiki eda raunverdmaeti eru ad baki. Petta hefur aftur
4 moti gert pad ad verkum ad allir peir sem skulda hér 4 landi, hafa verid ad greida
margfallt herra gjald fyrir fjarmagnid en skrdd hefur verid sem vextir. Petta er nokkud
flokid ad utskyra og verdur ekki gert { stuttu mali.

Vegna bess hvernig bankakerfi okkar er uppbyggt, hefur allt fjarmagn farid
samdegur til Reykjavikur og ad mestu leyti verid radstatad par. Pad er hins vegar
Opxgileg stadreynd ad stjornvold og stjornendur fjarmagns i landinu, hafa latid pad
vidgangast ad of stort hlutfall af veltufjarmagni pjédarinnar var tekid ur umferd til
frambudar. Pvi hefur verid breytt { fasteignir sem ekki koma til med ad skila
pjodtélagslegri ardsemi pvi pad hefur verid fest { adrlausum eignum og verdur par fast
til framtiQar.

Til pess ad halda pessari hringavitleysu gangandi, hafa vidskiptahattir ordid ad
breytast nokkud ort. Eins og €g sagdi 4dan, getur velta vidskipta ekki farid nema
akvedid uppfyrir tekjumyndun an pess ad pad skapi vandamal.

Pessi vandamal hafa verid til stadar hér morg undanfarin ar. En { stad pess ad
radast gegn vandanum og leysa hann, hefur verid farin su leid ad bua til nyja millilidi
og millifaerslur til ad fela vandamalin fyrir almenningi.

Hvad skildi ég eiga vid?

Vid skulum ekki fara of langt aftur { timann. Vid skulum byrja par sem vandamélin
foru ad verda erfid { sambandi vid kjarasamninga opinberra starfsmanna. Pad var leyst
med pvi ad lata folk f4 laun sin greidd fyrirfram. Med pvi tékst launagreidendum ad
faera vandan fra sér yfir til launafélksins. I stad pess ad f4 kjarabztur, var f6lkid sett {
pann vanda ad vildi pad skipta um vinnu, vard pad ad vinna { heilan méanud, eftir
sidustu launagreidslu. En svo purfti pad ad vinna heilan méanud hja nyja
vinnuveitandanum, veri pad ekki opinber adili, A0ur en fyrsta launagreiosla baerist.

Par sem ekki var tekid & sjalfu vandamalinu, sem var ofpensla midad vid magn
fjarmagns 1 umferd, var petta ekki nema skammtima lausn. Flj6tlega for aftur af stad
danzgja hja launafdlki. P4 var fundin upp hin margfrega adferd med
FELAGSMALAPAKKANA. Pad eina sem gleymdist { pvi deemi, var ad tryggja ad
launpegar yrdu ekki sjalfir latnir taka 4 sig par auknu alogur sem fylgdu
félagsmalapokkunum, sem samid var um.

Pegar pessi pakkaafgreidsla var farin ad ganga sér til hudar, var farid ad utfera
fyrirframgreidslu launa fyrir fleiri stéttir. Samtimis pvi var svo lidkad adeins fyrir um
adgang ad lansfé til beinnar eydslu. Farid var ad bera 4 ad verslanir attu bagt med
rekstrargrundvoll og bpar farnar ad keppa grimmt 4 markadi lansvidskipta og
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afborgunarkjara. Pratt fyrir itrekadar athugasemdir til stjérnvalda, hafa ekki enn verid
settar heilstedar reglur um pessi vidskipti, sem samrymdi pau i einum farvegi.

Um svipad leyti og pessi vidskiptamati var kominn vel & veg, féru menn ad atta sig
4 ad parna var komid pldss fyrir einn millilid til vidbétar. Hafist var handa vid stofnun
fyrirtekja sem keyptu dkvedin lansvidskipti af verlsunum og innheimtu pau sidar hja
lantakanum. Pannig urdu kortafyrirtekin til.

Nyjasta demid { pessum flokki er svo yfirdrattarheimildir bankanna, til
almennings, sem toku gildi 4 sidasta ari. Hvad par duga lengi til pess ad koma { veg
fyrir 6stédvandi skridu vanskila, er ekki gott ad segja. Eitt er vist. Eg er 1ongu hattur
ad reikna med dbyrgum stjérnunaradferdum af hélfu rikisstjérnarinnar, enda ma fera
rok fyrir pvi ad Alpingi sé einungis afgreidslustofnun fyrir pa sem stjéorna. Naegir par
ad nefna nesta rislitla medferd Alpingis 4 pvi frumvarpi sem fram kom til nyrra laga
um Sedlabankann.

Vegna moétmeala stjérnenda Sedlabankans, pordi Alpingi ekki ad afgreida
frumvarpio. Sampykkt var, 4 pingi, ad leggja petta frumvarp til hlidar en fela
Sedlabankanum sjalfum a0 semja frumvarp til laga um eigin starfsemi.

Hver skildi svo astedan vera fyrir 6llum pessum ldnsvidskiptum?

I raun er hiin hin sama og vid upphaf lansvidskipta, p. e. skortur 4 peningamagni
umferd midad vid umsvif og veltu i pjodfélaginu. Samhlida hafdi pess ekki verid gatt
ad tekjuaukning pjodfélagins beri uppi utpenslu verslunarinnar. Aukning
innflutningsverslunar vard mikid meiri en nam vexti pjodartekna. Afleidingar pess
urdu svo par ad innflutningsverslunin hirti megnid af gjaldeyrinum, jafnvel 4dur en
hans hafdi verio aflad.

Of 1iti0 fjarmagn { umferd innanlands vard pess valdandi ad skortur vard 4 lausafé
til reksturs heimila og framleidslufyrirtekja. Peim er { raun haldid gangandi med
verdtryggingunni, ymsum milliferslum og erlendu ldnsfjarmagni. Pad er eins og
pj6din 6l hafi trdad pvi ad peningarnir yrdu bara til svona af sjalfu sér { kjallara
Sedlabankans, eins og Sedlabankastjori 4 ad hafa sagt um eigidfé Sedlabankans.

Kannski mé kenna Sedlabankastjora um hvernig komid er. Hann lagdi ofurkapp a
ad flytja Sedlabankann burt tr pvi husi par sem peningarnir uxu { kjallaraherberginu.

Samid og flutt af Gudbirni Jonssyni



