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Samanburdur pjédhagsspéaa fjarmalaraduneytisins

I haustskyrslu fjarmalaréduneytisins 2003 var tekin upp st nybreytni ad birta
samanburd vid fyrri pjoédhagsspér. Jafnframt var gerd grein fyrir helstu
fravikum fra fyrri spdm i peim tilgangi ad auka gegnsad og upplysingagj 6f
réduneytisins & pessu svidi. Svipadur héttur var haféur ai nylegri endurskodun
pj6dhagsspér en par voru birtar helstu nidurstddur Ur spam réduneytisins fyrir
arin 2003, 2004 og 2005. Hér a eftir er gerd grein fyrir breytingum sem ordid
hafa & spanum fyrir &id 2003 fra pvi ad réduneytid birti sina fyrstu spa i
oktober 2002.

Helstu breytingar sem ordid hafa fra pvi fyrsta spain var gerd eru eftirfarandi:
Pj6daritgjold hafa vaxid fjorfalt hradar sem einkum ma rekja til aukinnar
einkaneyslu en einnig hafa fjarfestingar- og samneysluditgj6ld vaxid meira en
fyrstu spér gerdu rad fyrir. Sama gildir um innflutning. Utflutningur hefur hins
vegar ordid mun minni. bessi préun hefur skilad sér i meiri hagvexti en einnig
i auknum vidskiptahalla. Fréavik i launa- og verdlagsmaum eru minni en gengi
idensku krénunnar hefur hins vegar styrkst toluvert fra fyrstu spdm. Loks
hefur atvinnuleysi reynst pralétara.

Hvada padtir skyra pessi fravik? Stagstu fravikin marekjatil mismunandi for-
sendna um storidjuframkvaamdir par sem sparnar hafaymist gert rad fyrir eng-
um stéridjuframkvaamdum (oktdber og desember 2002), 8 versframkvaandum
basdi & Reydarfirdi og & Grundartanga (april 2003) eda einungis & Reydarfirdi
eins og gert var i sidustu tveimur spdm (oktober 2003 og jantar 2004). bessi
péttur hefur mest ahrif & fjarfestingu og gengi islensku krénunnar.

bjodhagsspéar fjarmalaraduneytisins vegna arsins 2003

Magnbreytingar, % Okt.-02 Des.-02 Apr.-03 Okt.-03 Jan.-04

Einkaneysla 1Y 1% 1% 3 6
Samneysla 1 2Y 2Y 3% 4
Fjarfesting 1% 2 1Y% 7%  10%
bj6daritgjold alls 1% 1% 3%  4Y, 6%
Utflutningur alls 3% 3 1 - Yo
Innflutningur als 3 3 2% 5% 10%
Landsframleidsla (VLF) 1Y% 1% 2% 1% 2%
Vioskiptajofnudur, % af VLF -Ya -Y% lYa 2% -4Y4
Tekjujofnudur hins opinb., % af VLF Ya Ya -0 -1 -2
Tekju- og verdlagsbr., %

Radstoéfunartekjur a mann 4Y, 5 3% 3% 3
Laun 4% 4%y 15 5 5%
Kaupméttur rédstéfunart.4 mann 2 2% 2 1% 1%
Visitala neysluverds 2Y, 2Y, 2 2 2
Gengisvisitala, stig 130,0 1300 122,0 124,0 123
Atvinnuleysi, % af mannafla 2% 2% 3 3Ys 3Ys

Einnig er athyglisvert ad skoda préun einkaneyslusparinnar. Helsti ahrifapétt-
ur einkaneyslu heimilanna er ala jafna kaupméttur rédstofunartekna. Hann
skyrir pé ekki pessa miklu aukningu par sem hann hefur aukist mun minna en
einkaneyslan. Hér koma pvi einnig til sdgunnar vamtingar heimilanna um
aukinn kaupmétt & naestu misserum vegna stéridjuframkvaamdanna og laekk-
unar skatta. Auk pess ma adla ad sterk stada kronunnar og par med hagstadt
innflutningsverd og vamtingar um ad pessi stada sé timabundin eigi hér hlut
ad mdi. Oll pessi atridi valda pvi ad heimilin taka lan til ad fjarmagna aukna
neyslu. Aukin neysla heimilanna hefur einnig verid skyréd med svokdlludum
audsahrifum, p.e. dhrifum verdhaskkunar fasteigna og annarra eigna. Erfitt er
p6 ad meta pessi dhrif. [ pvi samhengi er frodlegt ad skoda nidurstodur konn-
unar i OECD-rikjunum & &stssdum minnkandi sparnadar einkaadila sidasta
dratug sem fjallad er um hér 4 eftir.

Hvada peettir hafa 4hrif & sparnad heimilanna?

Sparnadur heimilanna drést saman & tiunda &ratug sidustu aldar i flestum
OECD-rikjum. A sama tima jukust baedi eignir og skuldir einkaadila sem
hiutfall af landsframleidslu. Margir tllkudu pessa préun pannig ad folk hafi
alitio haskkun hlutabréfa- og fasteignaverds a pessum tima varanlega og pvi
dregid Ur sparnadi, p.e ad svokdllud audséhrif skyri minnkandi sparnad
heimila og fyrirtekja. Petta olli vissum dhyggjum um ad lakkun a hlutabréfa-
verdi gadi ordid til pess ad heimilin fagu ad auka sparnad sinn einmitt pegar
porf veai & aukinni neyslu til ad koma i veg fyrir nidursveiflu. bessi syn hefur
ekki ordio ad veruleika prétt fyrir laskkanir & hlutabréfamorkudum undanfarin
&r. Hugsanlegt er ad haskkandi fasteignaverd hafi vegid hér & méti. Onnur
skyring gadi verid ad préun sparnadar radist ekki einungis af eignastoou
heldur af 63rum péattum.

Um petta er fjallad i nylegri rannsokn & vegum OECD (Economic Studies
No0.36, 2003/1) um sparnad heimilanna & timabilinu 1970-2000 i 15 OECD
|6ndum. Nidurstddurnar benda til pess ad ymsir padtir adrir en eignastada
hafi ahrif & sparnad heimilanna. bannig hafdi sparnadur hins opinbera mest
ahrif & sparnad heimilanna par sem hann drést yfirleitt saman pegar sparnadur
hins opinbera jokst. Einnig hafdi aldursdreifing pjodarinnar ahrif auk fram-
leidni, breytinga & vidskiptakjorum vid Gtlond og raunvaxta. Aldursdreifing
pj6darinnar (madd sem fjoldi einstaklinga a eftirlaunum a méti fjolda starf-
andi) og raunvextir htfou neikvasd dhrif & sparnad en baet vidskiptakjor og
framleidni hofdu jakvasd ahrif. bessir patir virdast -skyra megnid af breyt-
ingum & sparnadarhlutfallinu par sem aftur a moti fyrrnefnd audsahrif eru
mun veigaminni skyringarstaad.

Utflutningsverdmeeti sjavarafurda

Utflutningsverdmadi savarafurda jantar til ndvember 2003 drést saman um
tegpa 15 milljarda kréna fra sama timabili arid &dur en tolur fyrir &rid i heild
hafa ekki verid birtar. Petta samsvarar 12,5% samdradti en voruttflutningur
heild drést saman um 11%. Meginskyringar pessa eru prjér; styrking kron-
unnar, minni Gtflutningsframleidsla og lagyra afurdaverd erlendis.

Af pessum premur péttum er pad styrking krénunnar sem vegur pyngst en
krénan styrktist um 7% milli pessara timabila ef midad er vid gengisskran-
ingarvog. Gengisskraningarvogin er endurskodud alega og endurspeglar
utanrikisvidskipti &rid & undan, bagdi voru- og pjénustuvidskipti. Ef Gtbdin er
serstok Gtflutningskarfa sjavarttvegs eftir samsetningu UGtflutnings &rid 2002
kemur i 1j6s ad pad er einkum munur & dollar og pundi milli pessara karfa,
dollar er mun sterkari i gengisskraningarvoginni en pundio er tvofat veikara
Vagi evrunnar er svipad i badum kdrfum. Gengi krénunnar gagnvart pessum
myntum hefur préast nokkud misjafnlega, pannig hefur medalgengi Banda-
rikjadollars &rid 2003 lakkad um 16% fra medalgengi arsins 2002, pundid
um tag 9% en evran aftur & méti haldid sinum styrk. Pad ma pvi segja ad
Gtflutningur sjavarafurda hafi verid til hagsteedari landa krénulega séd en
gengisskraningarvogin segir til um.

Verdvisitala savarafurda i idl kr. fyrstu elefu manudi arsins 2003 lakkadi
um rim 9% fra sama timabili &rid &dur og lysir pad styrkingu krénunnar en
einnig hafa breytingar & samsetningu vinnslutegunda dhrif & visitéluna svo og
verdbreytingar erlendis. Verdvisitalan i erlendri mynt sem midud er vid SDR
er oft notud til ad skyra verdlagsbreytingar i Gtlondum, en hin var 0,5% haari
& pessu timabili en &id &ur. SDR einingin er samsett ar fjéorum myntum;
dollar, evru, japdnsku jeni og pundi. | dag vegur dollar um 39% i myntkérfu
SDR, evran 36%, pund 12% og jenid 13%. bessi samsetning mynta er
nokkud onnur en er i Gtflutningskorfu savardtvegs, pvi gefur pessi visitala
ekki géda mynd af verdbreytingum sjavarafurda um pessar mundir.

Greidsluafkoma rikissj6ds 2003
Birting bradabirgdatalna um greidsluafkomu rikissi6ds arié 2003 frestast til
5. febrdar nk. par sem uppgjéri er ekki lokia.

Tekjur rikissj 68s jan-névember Gjdld rikissj 68s jan-névember Greidsluafkoma rikissj 63s jan-névember Ymsar hagtolur
2001- 2002- 2001- 2002-
12 ménada breytingar, % 2002 2003 12 ménada breytingar, % 2002 2003 M.kr. 2002 2003 12 ménada breytingar, % 2002 2003
Skatttekjur alls 35 76 Almenn md 16,0 1,7 Handbaat fé fra rekstri -18.135 -22.184 | | Verdbolga- jantar 2004 14 2,4
Tekjuskattar 42 77 Félagsmal 12,4 11,8 Hr. lansfjarjofnudur -10.015 -1.631 Kjarnaverdb.1- jan. 2004 21 2,7
Tryggingagjold 6,3 118 Atvinnumal 39 15,6 Afborgun lana -32.463 -30.666 | | Launavisitala- desember 54 54
Eignarskattar 1,6 -21,8 Vaxtagj6ld 6,3 -233 Br. |ansfjarjofnudur -50.728 | -39.172 | | Heildarveltajantar-oktober]  -1,9 0,0
Veltuskattar 25 9,7 Onnur ttgjéld 24 139 Lantokur 46.826 39.087 | | Smaveltajantar-oktober -0,9 13
Tekjur als 51 11,1 Gjold alls 10,5 8,6 Greidsluafkoma -3.902 -86 Atvinnuleys - desember 30 &l
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