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HELSTU NIDURSTODPUR

I pessari skyrslu er fjallad um framvindu og horfur helstu patta efnahagsmala
a arunum 2009-2011 & grundvelli nyrrar pjodhagsspar fjarmalaraduneytisins
auk framreikninga til arsins 2014. Helstu nidurstédur eru pessar:

® Vi3 hrun islensku bankanna haustid 2008 i alpjéélegri fjdrmalakreppu vard
grundvallarbreyting a islensku efnahagslifi. Stér hluti af fjarhagslegum audi
landsmanna purrkadist Ut, gengi krénunnar hrapadi, vextir haekkudu og fjar-
malastarfsemi fér i uppnam. Su préun hefur framkallad djupan samdratt i
innlendri eftirspurn, aukin gjaldprot fyrirtaekja og fjoldaatvinnuleysi.

° Stjornvold hafa brugdist vid vandanum med margpeaettum adgerdum sam-
kvaemt efnahagsaeetiun sem 16gé var fram i névember 2008 i samstarfi vid
Alpjédagjaldeyrissjédinn. Markmidid er ad endurreisa bankakerfid, opna a
gjaldeyrismarkadinn og treysta stodir opinberra fjarmala. Auk pess hefur
verid gripid til margvislegra adgerda til ad draga Ur ahrifum afallsins & heimili
og fyrirtaeki sem midast vié ad endurheimta jafnvaegi, bjartsyni og hagvoxt.
Utlit er fyrir ad naestu skref efnahagsaaetlunarinnar gangi vel fyrir sig og ad
a komandi misserum taki efnahagslifid smam saman vid sér.

® Azetlad er ad landsframleidslan hafi aukist um 0,3% &ri® 2008 pegar mikill
samdrattur vard i innlendri eftirspurn en vidsndningur i utanrikisvidskiptum
vég upp & méti. Arid 2009 er aaetlad ad landsframleidslan dragist saman
um 10,6% pegar pjodarutgjold laeekka um fimmtung en jakvaed breyting a
utanrikisvidskiptum vegur upp helming laekkunarinnar. Spad er ad hagvoxtur
verdi 0,5% arid 2010, pegar fjarfesting i storidju vex & medan adrir eft-
irspurnarlidir dragast afram saman en af minnkandi punga. Arid 2011 er
spad ad hagvoxtur verdi um 5% pegar einkaneysla og fjarfesting i 68rum
atvinnuvegum taka vi& sér og fara ad aukast a ny.

®  \egna snaraukins halla & pattatekjujofnudi i kjolfar bankahrunsins er dzetlad
ad vidskiptahalli hafi verid 34,6% af landsframleidslu arid 2008. Arid 2009 er
reiknad med ad hallinn verdi 2,0% af landsframleidslu pegar afgangur vero-
ur a voru- og pjonustujofnudi, en alpjédleg verdsamkeppnisstada islenskra
framleidenda er med besta méti um pessar mundir. Smavaegilegur afgangur
verdur a vidskiptajofnudi arid 2010 en 1,1% halli arid 2011.

L] Fram eftir arinu 2008 var atvinnuleysi litid en hefur stéraukist og verdur ad
medaltali 9,0% af vinnuafli arid 2009 og 9,6% arid 2010 en 7,5% af vinnuafli
arid 2011. Mikill framleidsluslaki i hagkerfinu minnkar pegar fram i sakir.

®  \Verdbodlga jokst mikid pegar lida tok a arid 2008 i kjolfar gengislaekkunar
krédnunnar og nam 12,4% ad medaltali pad ar. Eftir ad gengi kronunnar
styrktist hefur dregid Ur verdbdlgu og er dzetlad ad hdn nemi 10,2% i ar en
minnki hratt og verdi 1,6% arid 2010 og 1,9% a&rid 2011. Gert er rad fyrir
ad styrivextir laekki hratt arid 2009 og verdi 11,8% ad medaltali pad ar, en
4,3% arid 2010 og 4,8% arid 2011.

° I lok &rsins 2008 téku tekjur rikissjéds ad dragast hratt saman og Utgjéld
ad aukast og nam tekjuhalli 1,2% af landsframleidslu pad ar. Ari® 2009 mun
hallinn aukast mikid og nema 12,6% af landsframleidslu. Vegna adgerda
stjérnvalda er gert rad fyrir ad hallinn dragist hratt saman & komandi arum
og ad rikissjédur verdi med tekjuafgang arid 2013. Med nidurgreidslu skulda
verda stodir rikissjods treystar & komandi arum.

L] i framreikningum fyrir arin 2012-2014 er reiknad med hoflegum hagvexti
a timabilinu, eda um 2,6% a ari ad medaltali; ad verdbdlga verdi litil og
stodug, eda 2,5%, smaveegilegur halli verdi & vidskiptajofnudi, eda 1,5% af
landsframleidslu og atvinnuleysi verdi 4,1% af vinnuafli ad medaltali.

° Ovissupaettir i pjédhagsspanni eru fisimargir og miklir og tengjast endurreisn
bankakerfisins, afnami hafta & gjaldeyrismarkadi, gengi krénunnar, fjar-
hagsstédu heimila og fyrirtaekja, breytingum a alpjédlegu samstarfi, frekari
storidjuframkvamdum og astandi & vinnumarkadi.
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Hrun bankanna batt endi a
langvarandi uppsveifiu

YFIRLIT PJOPHAGSSPAR

Framvinda efnahagsmala arid 2008

Eftir miki®d hagvaxtarskeid a arunum 2003-2007 sem drifid var afram af inn-
lendri eftirspurn urdu kaflaskil & sidasta ari. Framan af ari var préunin pé apekk
bvi sem verid haféi & sidari hluta arsins & undan, par sem hagvoxtur atti ad
mestu uppruna sinn i vexti einkaneyslu. A sidari hluta arsins vard hins vegar

mikid umrét a alpjédlegum fjarmalamarkadi

fjarmalakreppa sem nu geisar verid ad gerjast

% B Vidskiptajéfnudur —  Hagvéxtur pjédaritgjold sem framkalladi hrun islenska bankakerfisins.
20 ‘ Fyrir vikid dré hratt Gr innlendri eftirspurn, en
0 jakveedur vidsnuningur i utanrikisvidskiptum
leiddi til pess ad hagvoxtur var 0,3% & arinu.

EEENNREC AR NP’ pess 20 g 04
0 —/'i"" 14 'l N — Segja ma ad a arinu 2007 hafi hin alpjodlega

|

-20

v og grafa um sig a alpjédlegum morkudum. Hafdi
su proun pau ahrif ad dhyggjur af stodu islenska

-30

fjarmalamarkadarins toku ad aukast. Med 6rum
vexti & alpjédavettvangi @ timum lansfjar-

gnaegdar hofdu storu vidskiptabankarnir prir
komid sér i pa stédu ad vera mjog hadir arferdi

1995 1997 1999 2001 2003

Mynd 1

Hagvoxtur, pjédariatgjold og
vidskiptajofnudur/VLF
1995-2011

Heimildir: Hagstofa Islands og eigin spa.

Mikill framleidsluslaki hefur
myndast i hagkerfinu

a alpjédamorkudum og adgengi ad lansfé.
Ahyggjurnar snéru einkum ad pvi ad vegna vax-
andi aheettufeelni @ moérkudum geetu islenskir
bankar lent i erfidleikum med endurfjarmégnun, sér i lagi vegna takmarkadrar
getu Sedlabanka Islands til ad sinna hlutverki lanveitanda til prautarvara i
erlendri mynt. pessar ahyggjur komu fram i haum skuldatryggingaralégum a
islensku bankana umtalsvert 48ur en bankarnir foru i greidsluprot i oktober
2008. Strax i lok mars pad ar for ad bera a pvi ad erlendir markadir veeru
ad lokast islensku bonkunum. petta birtist i pvi ad vaxtamunur & gjaldeyris-
skiptamarkadi hvarf vegna skorts & erlendu lansfé. I kjolfarid féll gengi is-
lensku krénunnar umtalsvert sem jok 12 manada verdbolgu Ur 8,7% i mars
i 11,8% i april og brast Sedlabankinn vid med pvi ad haekka styrivexti um
1,75% i 15,5%.

Mikil skerding kaupmattar launa og radstéfunartekna einkenndu arid 2008
asamt pvi ad eignaverd laekkadi ad raunvirdi. Stada heimilanna for pvi
versnandi yfir ari® sem sést & pvi ad & 2. og 3. fjordungi sidasta ars drost

2005 2007 2009 2011

Tafla 1 Yfirlit pjodhagsspar 2008-2011

Magnbreytingar fra fyrra ari, %

Ma.kr. Brb. Spa
2008 2008 2009 2010 2011
Einkaneysla 793,8 -7,7 -24,7 -2,5 5,5
Samneysla 360,0 2,8 0,5 0,3 0,4
Fjarmunamyndun 350,4 -21,8 -36,3 11,6 17,7
Birgdabreytingar! 3,3 0,1 0,5 0,0 0,0
bjédardtgjold alls 1507,6 9,3 -21,3 0,7 64
Utflutningur véru og pjénustu 655,1 7,1 0,5 1,6 3,0
Innflutningur véru og pjonustu 697,6 -18,0 -27,9 2,4 6,1
Landsframleidsla 1465,1 0,3 -10,6 0,5 5,0
pjédartekjur 1 004,6 -28,9 21,7 2,4 5,6
Vidskiptajofnudur -514,5
% af landsframleidslu . -34,6 -2,0 0,2 -1,1

1. Hlutfallstélurnar syna birgdabreytingar milli ara sem hlutfall af landsframleidslu fyrra ars, reiknad
4 fostu verdi.
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einkaneysla umtalsvert saman. Sama ma segja % M Einkaneysla 0 Samneysla B Fjarmunamyndun B Utanrikisvidskipti
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um adra eftirspurnarlidi eins og fjarfestingu
atvinnuveganna og ibudafjarfestingu. Snarpur

vidsnuningur i innlendri eftirspurn var hafinn 10
adur en bankarnir féru i prot sidastlidid haust <
i prengingum a alpjédlegum fjarmalamarkadi.

Pegar bandariski fjarfestingarbankinn Lehmann 01
Brothers varé gjaldprota um midjan september,

eftir ad bandarisk stjornvold akvadu ad koma -5

11N

honum ekki til bjargar, vard allsherjar hrun. i
kjolfarid fylgdu gifurleg eignaverdsleekkun og -10

gengisfall og efnahags- og rekstrarreikningar

heimila og fyrirtaekja fengu a sig mikinn skell. -15
Pannig drést einkaneysla saman um 23,8%

a sidasta fjordungi arsins midad vid sama
arsfjordung a fyrra ari og um 7,7% a arinu i heild.

2006 2007

pétt hagvoxtur vaeri mjog breytilegur eftir arsfjoréungum vard hann 0,3% fyrir
4rid i heild samkvaemt bradabirgdatélum Hagstofu fslands. Mikill vidsndningur
i utanrikisverslun hafdi meiri ahrif til ad auka vid landsframleidsluna en arid
2007, eftir ad hafa haft gagnstaed ahrif nokkur ar par & undan. pratt fyrir pad
vard vidskiptahallinn meiri en nokkru sinni, eda sem nam 34,6% af vergri
landsframleidslu. bad skyrist af daetlun um stérlega aukinn halla & jofnudi
battatekna, sem nam 460 ma.kr. & arinu. Taka ber fram ad mikil évissa rikir
um pa aaetlun. Mikil aukning atvinnuleysis undir lok arsins og pad sem af
er 2009 bendir til ad su framleidsluspenna sem rikti & arunum & undan hafi
snuist hratt i mikinn framleidsluslaka. Pad dré merkjanlega Ur launaprystingi
a innlendum vinnumarkadi pegar leid & arid. Laun haekkudu um 8,1% ad
medaltali yfir arid midad vid launavisitélu Hagstofunnar og drést kaupmattur
launa saman um 5,4% og var pad megin skyring 6,5% laekkunar kaupmattar
radstofunartekna @ mann. Verdbdlga var p6é ad medaltali 12,4% og hefur
ekki verid meiri i 19 ar en su préun rédist ad mestu af préun gengisins, sem
var ad medaltali 28,9% veikara en a fyrra ari.

I kjolfar hruns bankanna leitudu stjérnvold eftir samstarfi vid Alpjédagjald-
eyrissjédinn (AGS) um ad koma a stodugleika i hagkerfinu og vinna ar af-
leidingum hrunsins. Samkomulagid felur i sér um 2,1 milljarda bandarikja-
dala lanveitingu fra sjodnum og 3,3 milljarda dala lan fra 6drum pjédum.
Meginmarkmid samstarfsins eru prju, ad endurreisa bankakerfid, ad opna
a gjaldeyrismarkadinn & ny og vinna ur afleidingum hrunsins a stédu rikis-
sj6ds og tryggja ad auknar skuldir hans verdi sjalfbaerar til frambudar (sja
rammagrein 7). I kjolfarid var gjaldeyrismarkadur opnadur en med gjald-
eyrish6ftum a fjarmagnsflutninga og jafnframt voru styrivextir haekkadir i
18%.

Pau skorpu skil sem ordid hafa i rikisfjarmalum maétast af mikilli skuldsetningu
vegna falls bankanna og endurfjarmégnunar a bankakerfinu. G6d stada
rikissjods vid upphaf afallsins gerir aukna skuldsetningu og vaxtabyrdi
vidradanlegri en ella hefdi verid. ba er fyrirséd ad hallarekstur verdi mikill &
naestu arum, en i samkomulagi stjérnvalda vid AGS er stefnt ad pvi ad na
béndum & hallareksturinn med umfangsmiklum adhaldsadgerdum.

I uppsveiflunni jokst afkoman mikid og svigrum til ad auka Utgjold og laekka
skatta var nytt. Vid naverandi adstedur er komid fram mikid misveegi i
opinberum fjarmalum sem parf ad brda. Rikisfjarmalin hafa sveiflujafnandi
ahrif & pjédarbuskapinn arin 2008 og 2009 en liklegt er ad pau muni frekar
draga Ur hagvexti arid 2010 pegar slaki er enn mikill. bvi er afar mikilvaegt
ad adgerdir til ad endurvekja hagvoxt med endurreisn bankakerfisins, auka
fjarfestingu i hagkerfinu og treysta stodir heimilanna gangi hratt og vel fyrir
sig @ komandi misserum.

2008 2009 2010

Mynd 2

2011

Hlutdeild radstofunarpatta i

hagvexti 2006-2011

Heimildir: Hagstofa Islands og eigin spa.

Hagvéxtur var litillega
jakvaedur arid 2008 ...

... en breytilegur
innan arsins

Adgerdir midast vid ad
endurheimta stédugleika

Afkoma rikissjods var
neikveed i fyrsta sinn

sidan 2003
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Djup efnahagsleegd
arié 2009

bjédarutgjold hrapa og
atvinnuleysi eykst ...

... en aframhaldandi
jakveedur vidsnuningur |

Afkoma rikissjéds a pjédhagsgrunni var neikvaed a sidasta ari um 16,9 ma.kr.
eda um 1,2% af vergri landsframleidslu. Er petta i fyrsta sinn fra arinu 2003
sem afkoman er neikvaed.

pratt fyrir ad préunin a sidari hluta arsins sé afar neikvaed a flesta meelikvarda
er ad sja mikinn sveigjanleika islenska hagkerfisins sem jafnan hefur verid
talinn einn helsti styrkur pess an pess ad @ hann hafi reynt i peim meeli sem
nu er raunin. betta kemur fram i miklum magnsamdraetti innflutnings i kjolfar
hruns innlendrar eftirspurnar a sidasta fjérdungi arsins, par sem innflutningur
drést hlutfallslega mun meira saman en pjoédarutgjold, eda um 47,1% a
moti 18,8%. ba er mikil laekkun raunlauna i pessu samhengi til marks um
mikinn sveigjanleika @ vinnumarkadi, par sem laekkun raunlauna i kjolfar
framleidniskells er forsenda pess ad vinnuveitendur sjai sér hag i ad rada til
sin starfsfélk & nyjan leik pannig ad dragi ur atvinnuleysi.

Efnahagshorfur 2009-2011

Horfurnar i efnahagsmalum & pessu ari eru dokkar. Atvinnulifid lidur fyrir
bad ad starfsemi fjarmalakerfisins er ekki komin & fullt skrid par sem end-
urskipulagning og endurfjarmdégnun kerfisins er ekki fullfrdgengin. ba rikir
enn mikil dvissa um endanlega skuldastédu pjodarbusins og hins opinbera
vegna outkljadra skuldbindinga vid 6nnur riki og kréfuhafa. Jafnframt rikir
ovissa um hveneaer eda i hve miklum meeli gjaldeyrishoftum verdur aflétt en
bad er ad morgu leyti hdd pvi hvernig tekst ad losa um stoérar stédur erlendra
fjarfesta i islenskum verdbréfum.

I pjodhagsspa fidrmalaraduneytisins er dzetlad ad samdrattur vergrar lands-
framleidslu verdi 10,6% arid 2009. bad kemur til vegna mikils samdrattar i
heildareftirspurn i hagkerfinu en pvi er spad ad pjédaritgjold dragist saman
um 21,3% ad magni til & arinu. Steerstu ahrifin koma til vegna samdrattar
i einkaneyslu en pjédhagsspa gerir rad fyrir 24,7% samdreetti & arinu. bad
ma rekja til 10,9% samdrattar i kaupmeetti radstéfunartekna auk pess sem
bvi er spad ad atvinnuleysi nai 9,0% yfir arid i heild. pa er ljost ad prong
skilyrdi vegna skuldsetningar heimila draga ur einkaneyslunni auk pess sem
heimilin hafa aukid sparnad til ad koma til mots vid dvissuna sem rikir i efna-

utanrikisvidskiptum hagsmélll,lm. Fjarfestingu er einnig spad miklum samdraetti yfir arid eda um

36,3%. Aztlad er ad fjarfesting i atvinnuvegum an stéridju dragist saman

um 37,9% yfir arid sem endurspeglar ad morgu leyti hrun bankakerfisins og

bronga stédu fyrirtaekja vegna harrar skuldastédu og minnkandi umsvifa. pvi

er spad ad fjarfesting i ibldarhldsnaedi dragist saman um 60,1% en fasteigna-

_ _ ) markadur vard fyrir verulegum skakkafdllum

;/o I Framleidsluspenna B Vinnumarkadsspenna Verdbdlga ;/40 4rid 2008 eftir mikla offjérfestingu &rin 4 undan

6 12 sem hefur skili® eftir sig miki® magn af ényttu

5 10 hlsnaedi. Husnaedisverd hefur jafnframt tekid

4 l 8 ad laekka nokkud hratt ad nafnvirdi sem gerir
3 6 ) . -, I e
5 I 4 adldgun fyrirtaekja i mannvirkjagerd erfidari.

14 2 Bjarta hlidin & arinu 2008 var aframhaldandi

_(1) i ?2 vidsnuningur a voru- og pjonustujofnudi og er

> 4 buist vid ad su préun haldi afram i ar. pannig er

-3 -6 gert rad fyrir 27,9% samdreetti innflutnings voru

-4 -8 og pjonustu a arinu sem ma rekja til minnkandi

:: 12 einkaneyslu og mikils samdrattar i innflutningi

- .14 fjarfestingarvara, ef fra er talinn innflutningur

1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 tengdur stéridju. Gert er rad fyrir ad utflutningur

aukist um 0,5% & arinu. Verdsamkeppnisstada

Mynd 3 islenskra utflytjenda hefur batnad verulega med gengisleekkuninni. pa

Framleidslu- og vinnumarkads-
spenna og verdbdlga 1997-2011

Heimildir: Hagstofa Islands og eigin spa.

er framleidsluaukning vegna Fjardaals ad mestu komin fram og ekki er
fyrirsjdanleg aukning i Gtflutningi sjavarafurda. Hins vegar er gert rad fyrir
ad annar utflutningur aukist eftir pvi sem hagkerfid lagar sig ad hagstaedara
gengi. Pad sama a vid um ferdapjonustu en gert er rad fyrir aukningu i peim
geira vegna gengisprounar pratt fyrir ad efnahagssamdrattur & heimsvisu

6 pjédarblskapurinn - vorskyrsla 2009



dragi ur flaedi ferdamanna um heiminn. bad sem
stendur auknum utflutningi hins vegar fyrir prif-
um er ad vidskiptakjor hafa versnaéd talsvert og
er gert rad fyrir ad pau verdi slaem Ut arid vegna
lzekkandi sjavarafurdaverds og alverds.

Reiknad er med ad pratt fyrir afgang a voéru-
0g bjonustujofnudi verdi vidskiptajofnudur
neikveedur um 2,0%. Pad orsakast af pvi ad
gert er rad fyrir ad jofnudur pattatekna verdi
neikveedur um 126,9 milljarda & arinu. Taka
ber fram ad veruleg évissa rikir um utkomu
battatekjujofnudar medan endurskipulagning
bankakerfisins er i gangi. Pé er ljést ad nettd
vaxtagreidslur innan jofnudarins munu verda
bungur baggi i fyrirsjdanlegri framtid.

I pjédhagsspé er reiknad med ad hratt dragi Ur verdbdlgu arid 2009 og
ad han verdi 10,2% ad medaltali yfir arid en verdi naleegt 3,5% i lok ars-
ins. Verdbdlga a fyrsta arsfjordungi 2009 vard laegri en gert var rad fyrir i
uppfeerdri janlUarspa raduneytisins sem Utskyrist ad mestu af pvi ad fast-

% M Hagvoxtur (vinstri as)

8

VLF & fostu verdi (haegri as) 2000=

A

1

'

LI R M

-12

2000

2002

2004

2006 2008 2010 2012 2014

Mynd 4
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Hagvoxtur og landsframleidsla a

fostu verdlagi 2000-2014

Heimildir: Hagstofa Islands og eigin spa.

eignaverd laekkadi umtalsvert sem hafdi ahrif & kostnad vid eigin hldsnaedi i

visitélunni. Verdbolguprystingur er nanast horfinn Gr hagkerfinu vegna eftir-
spurnarsamdrattar og aukins atvinnuleysis en eftir stendur veruleg évissa um
bréun i gengismalum. Gert er rdd fyrir ad fasteignaverd laekki afram a arinu

Dregur hratt ar
verdbdlgu ...

0g vegi @ moti gengisahrifum sem reiknad er med ad fjari Ut sidar a arinu. pvi

er spad ad gengid verdi afram veikt Ut arid og laekki um 23,9% ad medaltali

Tafla 2 Lykiltolur efnahagssteerda 2008-2011

pjodhagssteerdir

Hagvoxtur %

pjédaratgjold magnbr. milli ara, %
Vidskiptajofnudur % af VLF
pjédhagslegur sparnadur % af VLF

Vinnumarkadur

Atvinnuleysi % af vinnuafli
Kaupmattur timakaups br. milli ara, %
Kaupmattur radst.tekna @ mann  br. milli dra, %
Utanrikisvidskipti

Utflutningsframleidsla sjavarafurda magnbr. milli ara, %

Utflutningsframleidsla storidju magnbr. milli éra, %
Utﬂutningur alls magnbr. milli ara, %
Innflutningur alls magnbr. milli &ra, %

Peninga- og verdlagsmal

Verdbdlga %
Gengisvisitala 31. des. 1991 = 100
Styrivextir Sedlabankans medaltal ars, %

Ytri skilyrdi

Hagvoxtur i OECD-rikjum %
Ver&bolga i OECD-rikjum %
Erlent verd sjavarafurda br. milli ara, %
Erlent verd & ali br. milli ara, %

2008
0,3
-9,3
-34,6
23,5

1,7
41
7.8

-5,0
60,6
7,1
-18,0

12,7
166,0
15,4

0,9
3,4
0,0

2,3

2009
-10,6
-21,3
-2,0
19,8

9,0
-6,5
11,2

-0,4
6,8
0,5

-27,9

10,2
218,3
11,8

-4,3

0,3
-16,4
-44,7

2010
0,5
0,7
0,2

21,8

9,6
1,2
-2,5

2,0
0,5
1,6
2,4

1,6
219,1
4,3

-0,1
0,8
-3,5
8,2

2011
5,0
6,4

-1,1
23,6

7,5
3,6
4,6

0,0
6,3
3,0
6,1

1,9
202,9
4,8

1,5
2,8
-0,6
6,4

Heimildir: Fjarmalaradduneytid, Hagstofa Islands, OECD, Sedlabanki Islands, Vinnumalastofnun.

Vegna 6vissu tengdri gagnasofnun er ekki unnt ad birta daetlun um hreina stédu pjédarbusins.

... préatt fyrir veikt gengi
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milli ara en laekkunin skyrist af stérum hluta af grunnahrifum fra fyrra ari.
Pa er dztlad ad Sedlabankinn haldi afram pvi leekkunarferli styrivaxta sem
hofst i mars med steerri skrefum & arinu pannig ad styrivextir verdi 11,8%
ad medaltali yfir arid en teeplega 6% i lok pess. Yfir arid i heild er gert rad
fyrir ad framleidsluslaki myndist sem nemi 6,8% af framleidslugetu en gert
er rad fyrir ad sa slaki hverfi smam saman a naestu arum.

Adlogun hagkerfisins ad gjorbreyttum adstaedum er i fullum gangi um pessar
mundir. Veiking raungengis kronunnar veldur pvi ad eftirspurn i hagkerfinu,
bd minnkandi sé, hefur beinst i auknum meeli inn & vid & kostnad innfluttra

Aframhaldandi vara. bannig hafa atvinnugeirar sem adur voru i beinni samkeppni vid inn-
vidsnudningur fluttar vorur séd r’ninni samdratt en ella og jafnvel aukningEJ i umsvifum,
utanrikisvidskiptum hvort ,sem pad er i versluln ?6a i<§,na6i. Jafnframt eru horfur a ad hagke,rﬁa
verdi utflutningsmidadra i 1josi storbeettrar samkeppnisstédu. Engu ad sidur
er atvinnulifid & heildina litid i mjog prongri st6du og parf ad takast a vid afar
brong skilyrdi a lansfjarmarkadi, mikinn vaxtakostnad og hratt minnkandi
eftirspurn. Pad Utskyrir verulega aukningu atvinnuleysis sidustu manudi en

spad er 9,0% atvinnuleysi yfir arid i heild.
Adgerdarazetlun rikisstjérnarinnar i samvinnu vid Alpjédagjaldeyrissjodinn
gerir rad fyrir ad ahrif sjalfvirkra sveiflujafnara opinberra fjdrmala komi
6hindrud fram & arinu 2009, sem dregur Ur samdreettinum. bannig verdur
gridarlegur halli & rekstri hins opinbera a arinu, eda um 198,2 ma.kr. eda
14,1% af landsframleidslu. Jafnframt mun halli & rikissjédi pad ar nema
177,6 ma.kr., eda 12,6% af landsframleidslu. Halli rikissjods stafar af
miklum samdreetti i tekjum vegna minnkandi efnahagsumsvifa @ medan
gjold stéraukast & sama tima vegna aukinna tilfeersina. I Gtreikingum
nyrrar pjodhagsspar fjarmalaraduneytisins er
%  — Hagvéxtur Voxtur pjédartekna —— Voxtur pjédaritgjalda gert er rad fyrir ad ny rikistjérn g,rl'pi t”, frek-
25 ari adgerda til ad baeta afkomu rikissjods til
20 ad markmidum efnahagsaaetiunarinnar verdi
15 N nad. Farin verdi blondud leid tekjudflunar og
10 AN Utgjaldanidurskurdar. Pannig er midad vid ad a
5 = // _— PN > sidari helmingi arsins 2009 verdi gripid til ad-
0 N \\ Z =T gerda til ad beeta éaetla6,a afkomu rikissjods um
-5 teepa 20 ma.kr. pad ar. A sama hatt er gert rad
-10 v fyrir frekari adgerédum sem baeti afkomuna um
-15 45 ma.kr. arid 2010 og um 20 ma.kr. til vidbot-
20 v/ ar arid 2011. Sveitarfélégin eru talin skila halla
25 upp a 12,1 ma.kr. eda 0,9% af landsframleidslu.
30 Til ad takmarka umfang rikisfjarmala purfti ad

2000 2002 2004 2006

Mynd 5

Voxtur landsframleidslu,
pjodartekna og pjédaratgjalda
2000-2014

Heimildir: Hagstofa Islands og eigin spa.

Heegfara bati arid 2010

2008 2010 2012 2014 rifa seglin i fjarlégum arsins 2009 en pad hefur

bau ahrif ad voxtur samneyslu verdur minni en
undanfarin ar, eda um 0,5%. Af sému orsékum er aztlad ad opinber fjar-
festing dragist saman um 40,4% a arinu.

Efnahagslifid hefur 1idid fyrir pa ohjakveemilegu bidstodu sem myndadist
vid hrun bankakerfisins. Vinna vid endurskipulagningu fjarmalakerfisins er
langt komin en hun er naudsynleg forsenda pess ad midlunarhlutverk fjar-
malakerfisins verdi virkt @ ny. pangad til peirri vinnu er loki® og bankarnir
endurfjarmagnadir verdur stada fyrirtaekja afram med erfidasta moti. Vaxta-
laekkanir Sedlabanka Islands hjalpa til en & méti kemur dévissa vardandi
gengispréun sem kemur nidur a fyrirtaekjum med miklar erlendar skuldir en
litlar tekjur i erlendum gjaldmidli. Vié baetist ad stadan i alpjédlegum efna-
hagsmalum hefur versnad talsvert sidustu manudi og horfunar fyrir arié i ar
eru dokkar. NU sem aldrei fyrr eru efnahagshorfur hér a landi bundnar préun
a alpjodavisu. Horfur um adgengi ad lansfjarmagni, verd a Gtflutningsvorum
og vaxtastig eru allt paettir sem miklu rada um hvernig til tekst vid ad komast
upp Ur nidursveiflunni sem nu a sér stad.

Ari® 2010 er reiknad med ad haegfara vidsnlningur eigi sér stad. bjédhagsspa
gerir rad fyrir ad hagvoxtur verdi 0,5% yfir arid en voxtur pjédaratgjalda
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Rammagrein 1: Fraviksspa vegna fyrirhugadra alversframkveemda

I grunnspé fjdrmélardduneytisins er midad vid ad
aframhald verdi @ nokkrum stéridjuframkveemdum a
naestu arum. Um er ad reeda byggingu alvers i Helguvik,
staekkun alversins i Straumsvik og tilheyrandi orku-
oflunarframkveaemdir. Ekki er gert rad fyrir byggingu
alvers & Bakka vid Husavik eda tengdra orkuvera i
grunnspa. ba er ekki reiknad med 68rum medalstérum
fjarfestingarkostum, t.d. byggingu gagnavera eda kis-
ilidnadi, en slikt hefur einnig komid til umraedu. Fra pvi
ad hin alpjédlega fjarmalakreppa brast a er talid ad
erfidleikar & lansfjdrmoérkudum hafi aukid évissu um
bad hvort af pessum framkvaemdum verdi. A méti ma
benda & ad ekkert hefur komid fram hja vidkomandi
fyrirteekjum sem bendir til ad frestun eda stédvun

framkvamda sé framundan. Midad vid mikilvaegi malsins er ahugavert
ad uppfeera matid a pvi hver hin pjédhagslegu ahrif framkveemdanna

eru likleg til ad vera.

Fyrirhugadar framkvaemdir eru azetladar ad nema
402 ma.kr. & nafnvirdi & timabilinu 2008-2015 og par
af er kostnadurinn vié staekkun alversins i Straumsvik
metinn vera um 45 ma.kr. Krafturinn i framkvaamd-
unum verdur mestur arin 2010-2012 en einnig verda
miklar framkveemdir naestu tvo ar par a eftir.

Azetlad er ad & timabilinu 2009-2015 muni fram-
kvaemdirnar og aukinn utflutningur auka landsfram-
leidsluna um 4,2% ad raungildi. A fyrri hluta tima-
bilsins er aukin landsframleidsla ad mestu tilkomin
vegna aukinnar atvinnuvegafjarfestingar til storidju
en a seinni hluta timabilsins er aukin landsframleidsla
til komin vegna aukins Gtflutnings a ali. Midad er vid
ad framkvaemdirnar hafi pad i for med sér ad vaxta-
stigid verdi 1-2,5 prosentustigum heerra en ella sem

% af landsframleidslu B orkuver [ alver

6

5

]

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Mynd 1
Fjarfesting i stéridju
2008-2015

Heimildir: Hagstofa Islands og
eigin Utreikningar.

A fostu verdlagi arsins 2000
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—— Fraviksspa (an framkvaemda)
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2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

gerir pad ad verkum ad einkaneysla og onnur fjarfesting verdur litillega Mynd 2

minni en ella. Innflutningur, sem mun aukast & fyrri hluta timabilsins
vegna aukins innflutnings fjarfestingarvara, mun verda minni a seinni
hluta timabilsins vegna minni innflutnings neyslu- og fjarfestingarvara.
Samtals auka framkvaemdirnar landsframleidsluna allt timabilid eins og

Heimildir: Hagstofa Islands og
eigin Utreikningar.

sja ma @ mynd 2 en pad dregur Gr dhrifunum i lok timabilsins pegar

storidjufjarfesting dregst hratt saman.

Mynd 3 synir ad ef af framkveemdunum verdur mun
hagvoxtur aukast umtalsvert & nastu arum vegna
peirra en samdrattur i fjarfestingu i lok timabilsins auk
grunnahrifa draga Ur hagvextinum a seinni hlutanum.

Atvinnuleysi dregst nokkud saman a timabilinu ef af
framkvaemdunum verdur. Ahrifin eru mest &berandi
begar framkvaemdirnar standa sem hast arin
2010-2012 en sidan dregur Ur peim jafnt og pétt
begar lidur a timabilid pegar atvinnuleysid fer minnk-
andi. Samkvaemt mati fjadrmalaraduneytisins a logmali
Okun “s sem synir tolfraedilegt samband atvinnuleysis
og hagvaxtar er aztlad ad fyrir hvert stig hagvaxtar

% af landsframleidslu

Hagvoxtur (v-as)
— Atvinnuleysi (h-as)

3,0

255

2,0

1,5
1,0

0,5

0,0

-0,5

AN

-1,0

N—

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

hér & landi dragi Ur atvinnuleysi sem hlutfall af vinnuafli um u.p.b. Mynd 3

0,2 présentustig. Gera ma rad fyrir ad par sem um vinnuaflsfrekar ~ Ahrif framkvaemda & hagvéxt
adgerdir er ad reeda auk pess sem atvinnuleysi mun verda mikid i og atvinnuleysi 2008-2016
upphafi framkvaemda gaetu ahrifin nd verid litid eitt meiri eda sem Heimildir: Hagstofa Islands og

nemur 0,25 prdosentustigum.

eigin Utreikningar.

Verg landsframleidsla 2007-2016

% af vinnuafli

3,0
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0
-0,5
-1,0

S
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Ut fré efnahagslegum forsendum er timasetning framkvaemdanna 6venju god. Ljést er ad atvinnuleysi verdur
miki®d hér a landi & nasstu arum og pau storf sem skapast vid framkvamdirnar eru pvi hrein vidbét vié pau
storf sem fyrir eru. Ma gera rad fyrir ad allt upp undir 1.000 vidbdtararsverk skapist vid framkvaemdirnar a ari
og eru pa ekki medtalin pau fjslmorgu ébeinu stérf sem myndast vi® framkveemdir sem pessar. I arferdi par
sem atvinnuleysi er litid rydja slikar framkveemdir jafnan margvislegum 68rum verkefnum til hlidar og storfin
sem skapast eru pvi ekki hrein vidbdt eins og ni mun verda. b4 mun innstreymi erlends fjarmagns vegna
framkvaemdanna hafa jakvaed ahrif & gengi islensku kréonunnar til styrkingar en gengi krénunnar er spad veiku
& naestu arum. A moti kemur pa mun vaxtastigi® verda haerra en ella ef af framkvaemdunum verdur en pé er
ekki gert rdd fyrir ad vaxtastigid verdi hatt hér & landi & naestu arum.

%

er datladur 0,7%. Einkaneyslu er spad 2,5% samdreetti yfir arid i heild en
ad hun verdi farin ad taka vid sér & seinni hluta arsins. A arinu er reiknad
med ad kaupmattur radstofunartekna dragist saman um 9,0%. Midad vid
bad verdur hlutur einkaneyslu i landsframleidslu ordinn ségulega litill, eda
teep 43% af framleidslugetu, en undanfarin ar hefur hlutfallid verid a bilinu
55% - 60% af framleidslugetu. Steersta hlutann i litlum hagvexti arid 2010
ma rekja til um 66% aukningar i stéridjufjarfestingu en gert er rad fyrir ad

framkvamdir vid alver i Helguvik komist a fullt

skrid & arinu. Hins vegar er gert rad fyrir afram-

4 A

haldandi samdraetti i heildarfjarfestingu par
sem fjarfesting atvinnuvega utan stéridju mun

5 /\ / \ /\ dragast saman um 29,3% auk pess sem reiknad
er med ad fjarfesting i ibudarhlsnaedi dragist
0 / \ A\ / \ /\ / \ ’\\/ saman um 4,5% og fjarfesting hins opinbera

dragist saman um 15% vegna adhaldsadgerda i

NIAVAVERVAWER
VR VAR

Azetlad er ad samneysla vaxi um 0,3% & arinu
sem einnig endurspeglar naudsynlegar adhalds-

/ samraemi vid adgerdarazetlun rikisstjérnarinnar.

\ adgerdir i samraemi vid daetlanir um ad na tokum

-10

— a skuldum hins opinbera.

Mynd 6

Vidskiptakjaraahrif voru
og pjonustu 1990-2013

Heimildir: Hagstofa Islands og
fjarmalaraduneytiod.

Litil og stédug verdbdlga

Hagvoxtur eykst
arié 2011

Afkoma rikissjods
batnar

T T bvi er spad ad voru- og pjénustuskiptajofnudur
verdi afram jakvaedur og nemi 7,6% af lands-
framleidslu. Pad gerist pratt fyrir aukinn inn-

flutning vegna storidjuframkveemda en aezetlad er ad innflutningur aukist um

2,4% & arinu. ba er dzetlad ad Gtflutningur aukist um 1,6% en par er gert rad

fyrir ad hagsteett utflutningsgengi valdi pvi ad utflutningur utan stoéridju og

sjavarafurda aukist nokkud. Reiknad er med ad vidskiptajéfnudur nemi 0,2%

af landsframleidslu & arinu sem helgast fyrst og fremst af 104,7 milljarda

kréna pattatekjuhalla. Gert er rad fyrir ad vidskiptakjor batni & arinu eftir
bvi sem hagvoxtur glaedist litillega & heimsvisu.

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012

Reiknad er med ad verdbolga verdi 2,5% a fyrsta arsfjordungi 2010 en fari
svo minnkandi og verdi 1,6% yfir arid. bar & gengisstyrking innan arsins
hlut i mali en yfir arid i heild er gert rad fyrir ad gengid veikist um 0,4%
ad medaltali sem ma fyrst og fremst rekja til grunnahrifa fré arinu 2009. i
samhengi vid litla verdbdlgu og framleidsluslaka sem azetladur er ad vera
6,2% er pvi spad ad styrivextir verdi laekkadir enn frekar og verdi 4,3% Yfir
4rid. I pjodhagsspa er dzetlad ad atvinnuleysi nai hamarki yfir spatimabili®
arid 2010 og verdi ad medaltali 9,6% af vinnuafli & arinu.

Azetlad er ad bati hefjist af fullum krafti arid 2011 pegar spad er 5,0% hagvexti
yfir arid. Reiknad er med pvi ad einkaneysla taki vid sér @ ny og vaxi um
5,5% a arinu i samreemi vid 1,4% aukningu kaupmattar radstofunartekna og
litilshattar minnkun atvinnuleysis sem laekkar nidur i 7,5% af vinnuafli. Spad
er 17,0% aukningu i fjarfestingu en azetlad er ad almenn fjarfesting aukist,
auk pess sem ibudafjarfesting fari ad aukast a nyjan leik. Samneysla verdur
afram med minnsta moti en spad er 0,4% vexti yfir arid sem helgast af adhaldi
i opinberum rekstri. Gert er rad fyrir ad afgangur a voru- og pjonustujofnudi
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nemi 5,8% af landsframleidslu & arinu en ad halli & vidskiptajofnudi verdi 1,1%
af landsframleidslu sem helgast sem fyrr af neikvaedum pattatekjujofnudi. Med
auknum umsvifum minnkar framleidsluslakinn i hagkerfinu i 2,5% a arinu.

Stefnt er ad afkomubata i rekstri hins opinbera & hverju ari frd 2009. Ari®
2010 er gert rad fyrir aframhaldandi halla & rekstri hins opinbera sem nemur
144,4 ma.kr. og ad hann verdi 9,9% af landsframleidslu. Rikissjédur verdur
bar af rekinn med 123,5 ma.kr. halla, eda 8,5% af landsframleidslu. Halli &
rekstri sveitarfélaga er talinn nema 17 ma.kr., eda 1,2% af landsframleidslu.
Arid 2011 verdur talsverdur halli & rekstri hins opinbera, eda alls 87,8 ma.kr,,
sem svarar 5,7% af landsframleidslu. Mun rikissjédur verda rekinn med 75,2
ma.kr. halla, eda 4,9% af landsframleidslu en sveitarfélogin med 11,4 ma.kr.
halla eda 0,7% af landsframleidslu.

Ovissupaettir i pjédhagsspanni eru enn évenju miklir likt og i jantarspanni.
Pott midi i rétta att liggur endanleg nidurstada um mikilveeg mal sem tengjast
endurreisn bankakerfisins ekki fyrir. ba hefur ekki verid tekin akvérdun um pad
hveneer gjaldeyrishoftum verdur aflétt og jafnframt rikir dvissa um hve mikil
ahrif pad hefur & gengi kronunnar pegar pad verdur gert. Adrir dvissupaettir
[Uta ad proun alpjodlegra efnahagsmala en steerd og timasetning vidsnuinings
i heimsbuskapnum getur haft téluverd ahrif a vidskiptakjor hagkerfisins, Gt-
flutning sem og adgengi landsmanna ad erlendu lansfé.

Efnahagshorfur fram til 2014

Fjarmalaraduneytid hefur endurskodad langtimaspa til arsins 2013 sem birtist
i haustskyrslu bjédarbulskaparins 2008. Ljést er ad mikil breyting er fra peirri
spa sem par birtist en langtimaspain ad pessu sinni litast ad miklu leyti af
bvi ad hagkerfid er ad na jafnvaegi Ur einni dypstu leegd sem pad hefur lent
i. Slik adlégun er nokkurra ara ferli, en hiin métast ad talsverdu leyti af pvi
samkomulagi sem islensk stjornvéld og AGS hafa gert um stédugan bata a
afkomu rikissjods. Pa ber ad undirstrika ad ekki er reiknad med frekari stor-
idjuframkveemdum i langtimaspanni en akvordun hefur verid tekin um.

Mikilvaegt er ad hafa hugfast ad langtimaspar eru i edli sinu énakveemar par
sem paer byggja a ofullkomnum upplysingum um alla pa paetti sem geta haft
mikil ahrif & efnahagsframvinduna med skommum fyrirvara. ba hafa paer for-

Tafla 3 Helstu hagstaerdir framreikninga til 2014

Arleg meadaltol

Arleg magnbreyting i % 2005- 2009- Arleg breyting
nema annad sé tekid fram 2008 2014 2011 2012 2013 2014
Verg landsframleidsla 4,4 0,3 5,0 3,2 1,8 2,9
Einkaneysla 3,4 -2,1 5,5 5,2 4,1 3,9
Samneysla 3,6 0,7 0,4 0,7 1,2 1,5
Fj@munamyndun 3,0 -2,6 17,7 4,7 -6,7 4,1
Atvinnuvegir 2,0 1,4 228 51 -89 3.3
ibusarhusnaesi 3,2 -9,4 6,9 99 12,5 9,6
Hid opinbera 5,2 -12,7 -2,3 -3,3 -10,7 3,7
Utflutningur véru og pjénustu 6,4 2,7 3,0 4,1 3,8 3,4
Innflutningur véru og pjonustu 3,8 -2,0 6,1 6,2 1,9 4,7
Vidskiptajofnudur, % af VLF -23,3 -1,2 -1,1 -2,1 -1,2 -1,1
Atvinnuleysi, % af vinnuafli 1,5 6,4 7,5 5,4 4,1 2,9
Verdbdlga milli éra, % 7,1 3,5 1,9 2,5 2,5 2,5

sendur sem spain byggir & mikil ahrif. Helstu forsendur peirra framreikninga

Jakveedar horfur til
lengri tima
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Hagvoxtur
einkennist af jafnveegi

sem hér eru birtir snda helst ad eflingu islensks fjarmalamarkadar pegar
fram i seekir og ad alpjédahagkerfid taki vid sér & arunum 2010-2011. Pa
er reiknad med ahrifum aukins adhalds i fjarmalum rikissjéds & innlenda
eftirspurn. Midad er vid ad farin verdi blondud leid aukinnar tekjudflunar og
utgjaldanidurskurdar pott nakveem aaetlun um adhald i rikisfjarmalum hafi
ekki legid fyrir pegar spain var unnin.

Hagvoxtur var 4,4% ad medaltali & timabilinu 2005-2008. Naestu ar munu
einkennast af mikilli laegd, en & arunum 2009-2011 er azetlad ad hann verdi
um -1,7% ad medaltali & ari. Framreikningur synir téluverdan hagvoxt ad
medaltali yfir timabilid 2012-2014, eda um 2,6% bpegar hagkerfid leitar i
jafnveaegi og framleidsluslakinn hverfur Ur hagkerfinu. bratt fyrir dgsetan voxt
einkaneyslu er po6 reiknad med ad hagvoxtur arsins 2013 verdi einungis 1,8%,
en pad helgast af pvi ad pad ar er reiknad med ad lokaafanga framkvaemdanna
i Helguvik ljuki. Einnig syna framreikningar ad pjodarbuid leitar i aukid jafn-
vaegi med stédugleika i verdlagsmalum og adlégun raungengis krénunnar.
P4 mun atvinnuleysi minnka fré arinu 2011 og nalgast jafnvaegisstig sitt.
Afkoma rikissjéds mun batna verulega ar fra ari a timabilinu, en reiknad er
med ad afkomubatinn verdi i anda pess samkomulags sem yfirvéld gerdu
vid AGS i november 2008, par sem midad var vid ad frumjofnudur rekstrar
rikissjods, leidréttur fyrir ahrifum hagsveiflunnar, myndi batna um sem nemur
2,5% - 3,0% af vergri landsframleidslu & ari.
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ALPJOPLEG EFNAHAGSMAL

Astandid i alpjédlegum efnahagsmalum hefur versnad hratt sidustu man-
udi. I samreemi vi® pad hafa alpjédastofnanir haldid &fram ad feera nidur
efnahagsspar fyrir heimsbulskapinn par sem gert er rad fyrir ad efnahags-
nidursveiflan verdi dypri og vari lengur en gert hefur verid rad fyrir hingad
til. Miklar likur eru & samdraetti i heimsbuUskapnum & pessu ari en horfur eru
a ad haegfara efnahagsbati taki vid a fyrri hluta arsins 2010.

Pad sem er einkennandi fyrir pann samdratt sem nu rikir i heimsbidskapnum
er hve hratt nidursveiflan hefur breidst Ut um heimsbyggdina fra pvi fjar-
malakreppan for ad draga Ur hagvexti i Bandarikjunum og Evrépu um mitt ar
2008. Astaeduna ma rekja til bess ad undanfarna aratugi hafa heimsvidskipti
aukist med hverju ari med peim afleidingum ad 16nd og landssveaedi eru nu
bundin gagnkveemum vidskiptatengslum i rikari meeli en adur. Heimsvidskipti
drogust saman um 20% & arsgrundvelli & sidasta arsfjordungi 2008 og i
sama meeli & fyrsta arsfjordungi 2009. Slikur samdrattur hefur ekki sést i
ad minnsta kosti fjora aratugi. Afleidingin er si ad verulega hefur dregid ur
hagvexti prounarlanda og nyidnveaddra rikja Asiu en ekki er langt sidan ad
gert var rad fyrir ad pau landsvaedi myndu verda fyrir frekar mildum ahrifum
vegna nidursveiflunnar i vestreenum rikjum.

Tafla 4 Hagvoxtur erlendis 2008-2010

% 2008 2009 2010
Heimurinn 3,2 -1,3 1,9
Evrusveedid 0,9 -4,2 -0,4

pyskaland 1,3 -5,6 -1,0

Frakkland 0,7 -3,0 0,4

ftalia -1,0 -4,4 0,4

Spann 1,2 -3,0 -0,7
Bretland 0,7 -4,1 -0,4
Bandarikin 1,1 -2,8 0,0
Japan -0,6 -6,2 0,5
Russland 5,6 -6,0 0,5
Kina 9,0 6,5 3,5
Indland 7,3 4,5 5,6
Afrika 5,2 2,0 3,9
Mid- og Sudur-Amerika 4,2 -1,5 1,6

1. Arsvoxtur vergrar landsframleidslu & fostu verdlagi.
Heimild: Alpjédagjaldeyrissjédurinn.

Anrif fjarmalakreppunnar gaetir enn pé timanleg og 6flug vidbrogd stjérnvalda
i hinum vestraena heimi hafi komid i veg fyrir algert hrun fjarmalakerfisins
arid 2008. Fyrirsjaanlegt var ad pad taeki ad gaeta annarrar umferdar ahrifa af
versnandi hag fyrirtaekja og heimila & fjarmalakerfid. Fjarmalafyrirtaeki hafa pvi
burft ad draga enn frekar Ur Gtlanum og afskrifa meiri skuldir. Adgerdir stjérn-
valda vida um heim til ad 6rva eftirspurn, baedi med sveiflujafnandi adgerdum
i rikisfjarmalum og 6rt minnkandi adhaldi peningamala hefur ekki komid i
veg fyrir slika neikvaeda vixlverkun milli fjadrmala- og efnahagsstarfsemi i ar.
Pannig spair Alpjédagjaldeyrissjédurinn 1,3% samdreetti i heimsbldskapnum
arid 2009 sem yrdi mesti heimssamdrattur sem sést hefur sidan i kreppunni
miklu a fjérda aratug sidustu aldar. Hins vegar er n spad ad i lok pessa ars
megi gera rad fyrir vidsnuningi & heimsvisu pegar fjarmalafyrirtaeki byrja ad
komast fram Ur nUverandi erfidleikum vegna Utlanatapa og eignaryrnunar.

Fra pvi ad eftirspurn for ad dragast saman arid 2008 og hravéruverdbdla a

heimsmarkadi sprakk hefur verdbdlga verid & hradri nidurleid i heiminum.
Bent hefur verid & mikilveegi pess ad koma i veg fyrir ad verdhjodnun skjoti

Hagvéxtur i heiminum
neikvaedur i fyrsta sinn
um langt arabil

Ovenju mikill samdréttar
i heimsvidskiptum

Gert rad fyrir haagum
bata i fjarmalastarfsemi
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rotum i hagkerfum heimsins og hafa sedlabankar
um allan heim laekkad styrivexti umtalsvert a
sidustu manudum til ad 6rva eftirpurn og koma
i veg fyrir slika préun. bzer adgerdir sem pegar
hefur verid gripid til i peninga- og rikisfjarmalum
munu skila sér & eftirspurnarhlid og eru pegar
visbendingar um ad astandid sé ad batna, po pad
sé um leid vidkveemt. Alpjoda gjaldeyrissjdédurinn
spair pvi ad hagvoxtur taki vid sér & ny a fyrri
hluta arsins 2010 og ad hagvoxtur verdi 1,9%
yfir arid i heild.

bprounin i efnahagsmalum Bandarikjanna hefur
verid dvenju neikvaed. Arid 2008 for ordleikinn
a fjarmalamorkudum ad smitast yfir i raun-

Mynd 7
Styrivextir nokkurra landa
janaar 2005 - april 2009

Heimild: Reuters EcoWin.

%

hagkerfid vegna neikvaedra audsahrifa, hruns a
fasteignamarkadi og versnandi adgengi ad lansfjarmagni sem olli pvi ad
heildareftirspurn fér ad dragast hratt saman & seinni hluta arsins. A fjéréa
arsfjordungi 2008 drost landsframleidsla saman um 6,3% og a fyrsta
arsfjordungi 2009 drdst hin saman um annad eins, eda 6,1%. Ljost er ad
bandariska hagkerfid stendur frammi fyrir dypstu efnahagslaegé fra timum
kreppunnar miklu. Ahrifin hafa dreift sér Gt um allan heim. Evrépskt fjar-
malakerfi hefur ordid fyrir verulegum skakkafollum vegna égaetilegra utlana
fjarmalafyrirtaekja i Bandarikjunum og jafnframt lida utflutningsdrifin 16nd
fyrir minnkandi eftirspurn i steersta hagkerfi heimsins.

Bandarisk stjornvold hafa brugdist hratt vid versnandi adstaedum. Bandariski
sedlabankinn hefur laekkad styrivexti naleegt ndllinu og deelt lausafé inn a
markadi. Med styrivexti nalaegt nulli er ljést ad svigrim peningastefnunnar
til ad orva efnahagslifid med styrivaxtataekinu er ordid takmarkad. Til ad
bregdast vid porfum efnahagslifsins hefur sedlabankinn haldid afram ad
staekka efnahagsreikning sinn med adgerdum sem mida ad pvi ad auka
flaedi lansfjarmagns i hagkerfinu. Medfram adgerdum sedlabankans hefur
fjarmalastefnu verid beitt til pess ad 6rva efnahagsilifid og virkja & ny misdlun-
arhlutverk fjarmalafyrirtaekja. Stjornvold hafa sampykkt adgerdarpakka sem
felur i sér innspytingu upp a 5% af vergri landsframleidslu arin 2009 - 2011.
I adgerdarpakkanum felast aukin rikisttgjold og fjarfestingar auk skatta-
leekkanna. Megindherslan er pé & endurskipulagningu fjarmalakerfisins til

ad koma efnahagsreikningum fjarmalafyrirtaekja

8 Japan Bandarikin — Evrusvaedi — Bretland i betra horf. I meginatridum hefur rikisvaldi® auk-

id hlutafé i kerfislega mikilvaegum bénkum en

7 jafnframt komid & fot daetlunum sem mida ad pvi

6 ,/J\J\ n\ ad hreinsa efnahagsreikninga verst leiknu fjar-

/,r\/ VW/\\ malafyrirtackjanna med pvi ad kaupa Ut eignir sem

R s = \ eru i sleemu asigkomulagi, & bord vid ldnavondla
4 N sem tengdust undirmalslanum.

3 \ Liklegt er ad adgerdaraaetlunin komi i veg fyrir

L \ kreppu & bord vid pa sem sast a fjérda aratug

2 A sidustu aldar. Nylegar visbendingar benda til ad

1 _ tekid sé ad haegja & samdreettinum. Verd helstu

hlutabréfavisitala hefur tekid ad haekka, pott paer

(j)an.06 .06 jan.07  jal.o7  jan.08  jal.08  jan.09 séu enn um 44% fra haesta gildi fyrir tveimur

arum. Einstaka bankar hafa synt hagnad a fyrsta

Mynd 8 arsfjordungi arsins 2009. ba jokst eftirspurn

3ja manada Libor vextir
jandar 2006 - mai 2009
Heimild: Reuters EcoWin.
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um 2,2% a fyrsta arsfjordungi pessa ars i kjolfar laekkandi verdlags og
hagsteedara vaxtaumhverfis. A8 sama skapi hafa ahaettualég a skuldabréfa-
markadi dregist saman fra pvi pau nadu hamarki & haustmanudum 2008 og
einhverjar visbendingar eru um ad framleidsla idnfyrirtaekja fari ad aukast
a naestu misserum. bessar visbendingar um vidsnuning eru pd enn ekki
naegilega greinilegar til ad merkja ad pad versta sé afstadid. pannig spair
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Rammagrein 2: Endurreisn lanveitinga i alpjédafjarmalakerfinu

Almennt er alitid ad upphaf niverandi efnahagslaegdar megi rekja til dvarkarrar Utlanastefnu fjarmalastofnana
sem leiddi fyrst til mikils frambods af édyru lansfé og ofpenslu eignaverds og sidan til vaxandi Utlanatapa
og falls eignaverds. I kjélfarid hrundu margir bankar og adrar fjarmalastofnanir og lanastarfsemi & milli-
bankamarkadi stédvadist. Vid pad drd snarlega Ur frambodi og eftirspurn & almennum lanamarkadi og hjol
efnahagslifsins haegdu verulega a sér. Rannsoknir AGS a kreppum og nidursveiflum fyrri tima benda til pess
ad kreppur sem stafa af fjarmalaerfidleikum séu langvinnari og lifseigari en adrar kreppur. Stjérnvold i vest-
reenum rikjum hafa gripid til samreemdra adgerda sem midast vid ad treysta eiginfjarstodu fjagrmalastofnana,
stadfesta ad bankainnsteedur séu tryggdar og leekka vaxtakjor til ad endurvekja lanastarfsemi og starfsemi i
efnahagslifinu. pratt fyrir pad hefur gengid erfidlega ad endurvekja traust a fjarmalamorkudum og koma i veg
fyrir aukinn samdratt. NU er svo komid ad stjornvold eru ordin verulega skuldsett og verid er ad leita leida til

ad endurvekja efnahagsstarfsemina. AGS og OECD hafa radlagt ad:

utgjold og/eda laekka skatta.

Helstu kennileiti pess ad rofa taki til a al- o

° Haekka eiginfjarhlutfoll banka og annarra fjarmalastofnana med opinberum fjarframlégum (allt ad 500
ma. USD i Bandarikjunum, 1.000 ma. USD i Evrépu utan Bretlands og um 275 ma. USD i Bretlandi).

° Gripa til sérstakra adgerda i rikisfjarmalum til ad blasa lifi i efnahag adildarrikja sinna, m.a. auka opinber

bjodlegum fjarmagnsmarkadi er voxtur i 14
utldanum bankakerfisins. Eins og sjad ma a

mynd 1 hefur haegt & vaxtarhrada slikra ut- 12
l&na i Evropu og Bandarikjunum. bad mildadi \_,\_/_/\/
adlogun fyrirtaekja utan fjarmalakerfisins 19

ad pau attu inni ldanasamninga hja bonkum
(e. credit lines) sem pau gatu nytt sér, pott g

ytri adsteedur hefdu versnad. betta skyrir
bad ad a sidustu manudum arsins virtust ¢

bankalan til fyrirtaekja aukast beggja vegna
Atlantshafsins, en vaxtarhradinn for hins
vegar hratt nidur a vid fram a petta ar.
Annar ahrifapattur er adgengi fyrirtaekja ad

4 +— —— Evrusveedi Bandarikin

2

skammtimavixla (e. commercial paper), en

pad hefur pvi sem naest pornad upp. NU & vormanudum er hins vegar svo kom-
i® ad adgengi fyrirtaekja ad bankaldnum er prongt. bess er enn nokkud ad bida
ad pad rymkist aftur, pétt eitthvad midi i attina med ad efnahagsreikningar
banka verdi i stakk bunir til ad koma lanastarfsemi i edlilegt horf.

lanum utan bankakerfisins, t.d. med utgafu jan.07 apr.07 jal.07 okt.07 jan.08 apr.08 jul.08 okt.08 jan.09

Mynd 1

Arsbreyting Gtlana

janaar 2007 - febraar 2009
Heimild: Reuters EcoWin.

Alpjodagjaldeyrissjodurinn ad hagkerfi Bandarikjanna muni dragast saman
um 2,9% arid 2009. ba gerir sjodurinn rad fyrir ad astandid fari ad batna
a fyrri hluta arsins 2010 og ad a seinni hluta arsins verdi hagvoxtur ordinn
smavaegilega jakvaedur pétt hann verdi ad medaltali 0% a arinu.

Ahrifa fijagrméalakreppunnar i Bandarikjunum gaetti flidtlega i Evrépu. Vestur-
evrépsk fjarmalafyrirtaeki voru mérg hver med storar stédur i undirmalslanum
og 68rum fjarmalagjérningum sem urdu naer verdlausir eftir ad kreppan
skall &. Rikisstjérnir i Bretlandi, Hollandi, Belgiu, pyskalandi og Frakklandi
hafa purft ad koma stérum fjarmalafyrirtaekjum til bjargar med innspytingu
fjdrmagns og auknum rikisdbyrgdum. Evrépski sedlabankinn hefur jafnframt
laekkad styrivexti, pd ekki & jafn &gengan hatt og i Bandarikjunum. A sidasta
arsfjérdungi arid 2008 téku erfidleikarnir i fjadrmalakerfinu ad hafa ahrif
a efnahagsstarfsemina med auknu atvinnuleysi, minnkandi eftirspurn og
minni Utflutningi. Fjarfesting hefur farid laekkandi einkum ibudafjarfesting
en pad & sérstaklega vid um riki & bord vid Bretland, Span og Irland par
sem fasteignabdla undanfarinna ara sprakk a sidasta ari. Rikisstjérnir i
Evréopu brugdust upphaflega margar hverjar varfeernislega vid auknum vis-
bendingum um samdratt en eftir pvi sem 1idi® hefur & samdrattarskeidid
hafa vidbrogdin ordid samhaefdari og staerri i snidum. Fyrir liggur ad a

Pjédarbuskapurinn — vorskyrsla 2009

15



%

— Japan Bandarikin — Evrusvaedi — Bretland evrusvadinu verdi farid i adgerdarpakka sem

6.5 naer allt ad 1% af vergri landsframleidslu
565 svaedisins a pessu ari en eitthvad minna a pvi
e ad N _— naesta. b6 adgerdirnar séu umfangsminni en i

45, — Bandarikjunum ber ad hafa i huga ad sjalfvirkir
4 —\\ sveiflujafnarar velferdarrikja Evropu eru virkari

3,5 en | Bandarikjunum og ma pvi atla ad auknar
3 \\ \ velferdagreidslur og atvinnuleysisbaetur skili sér

2,5 i minna falli eftirspurnar en annars hefdi verid.
2 Alpjédagjaldeyrissjodurinn spair pvi ad hagkerfi

1,5 \ evrusvaedisins muni dragast saman um 4,6% a
1 bessu ari en ad haegfara vidsnuningur eigi sér

0'05 ~— stad arid 2010. b6 er spad 0,4% samdraetti arid

jan.06  jul.o6  jan.07  jul.07

Mynd 9
Avoxtun 90 daga rikisvixla
janaar 2006 - april 2009

Heimild: Reuters EcoWin.

jan.08  jal.o8  jan.09 2010 en i lok arsins er pvi spad ad hagvoxtur

verdi ordinn 0,5%.

Allar horfur eru a pvi ad af stéru rikjunum i Evropu muni Bretland koma einna
verst Ut. Pad ma rekja til pess ad fjarmalapjonusta i Bretlandi er umfangsmeiri
en i 68rum rikjum Evrépu, enda London ein af fjarmalamidstédvum heimsins.
Ad sama skapi datt botninn Ur fasteignamarkadi & Bretlandseyjum sem hafdi
verid i mikilli uppsveiflu sidastlidin ar. Eignaverd hafa pvi leekkad verulega
sem jafnframt dregur Ur einkaneyslu. Einnig ma benda & ad samdratt-
urinn i byskalandi geeti oréid talverdur sem ma ad mestu rekja til hruns i
heimsvidskiptum en Gtflutningsgreinar vega mjég pungt i efnahag pbyska-
lands.

Ahrif fjarmalakreppunnar & préunar- og nymarkadsriki hafa verid meiri en
gert var rad fyrir. Ahrifin hafa fyrst og fremst birst { minnkandi eftirspurn
eftir Utflutningsvorum. Fyrir vikid hefur ordid vart vid snarpan samdratt i
Utflutningshadum nymarkadsrikjum sem og Japan en par vard samdrattur
um 12% & arshrada i sidasta arsfjordungi 2008. Leekkandi verd & hravoru
hefur jafnframt komi& nidur & rikjum sem byggja & hravorultflutningi eins
og i Brasiliu og Mid-Austurlondum. pratt fyrir pad eru visbendingar um ad
hagvoxtur verdi talsverdur i Kina og Indlandi p6 véxturinn verdi nokkud laegri
en & undanférnum arum. I Kina hefur fidrmalakreppan haft litil bein &hrif,
einkum i 1josi pess ad stor hluti fjarmalakerfisins er i rikiseigu og hoft a fjar-
magnsflutningum komu i veg fyrir ad Kinverjar eignudust mikid af o6tryggari
fjarmalagjérningum i Bandarikjunum og Evropu. Pa hefur rikisstjéorn Kina
eytt talsverdum fjarmunum i ad auka eftirspurn, sem hefur unnid a moti
minnkandi Gtflutningstekjum. A heildina liti® spair Alpjédagjaldeyrissjédurinn
bvi ad hagvoxtur i prounar- og nymarkadslondum verdi 1,6% arid 2009 sem
er talsvert minna en arid 2008 pegar hagvoxtur var 6,1%. Gert er rad fyrir
bata arid 2010 pegar hagvexti er spad 4,0% aukningu.

Ljoést ad fjarmalakreppan hefur breytt efnahagslandslaginu. Ein helsta birt-
ingarmynd pess er ad skuldir hins opinbera munu vaxa umtalsvert yfir sam-
drattarskeidid medan afskriftir einkenna einkageirann. OECD spair pvi ad
skuldir rikja innan stofnunarinnar muni vaxa Ur 75% af vergri landsframleidslu
arid 2007 i rimlega 100% af vergri landsframleidslu &rid 2010. Skuldastadan
mun versna mest & Islandi en einnig i Bretlandi og & Irlandi, en &Il pau riki
munu njota pess ad hafa haft tiltdlulega laga skuldastédu vid upphaf sam-
drattar. Japan verdur afram skuldsettasta rikid med skuldir sem nema taep-
lega 200% af VLF.

Um pessar mundir rikir 6venju mikil évissa um efnahagsframvindu a heims-
visu. Alpjodastofnanir & bord vid Alpjodagjaldeyrissjodinn og Efnahags-og
framfarastofnunina (OECD) hafa itrekad feert nidur spar sinar yfir naestu tvo
ar og jafnframt undirstrikad ad ovissan sé frekar nidur & vid en upp a vid.
Eins og & Islandi felst dvissan i hinu alpjédlega hagkerfi helst i pvi hversu
vel tekst til vid ad endurvekja lanastarfsemi og eftirspurn.
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PJOPARUTGIOLD

Einkaneysla

Samdrattar tok ad geeta i einkaneyslu fyrir mitt &r 2008 og herti verulega a
honum & fjérda arsfjérdungi pegar einkaneysla drost saman um teep 24%
ad raungildi. I kjélfar hruns bankanna og alpjédlegrar efnahagsleegdar hafa
heimilin ordid fyrir miklum fjarhagslegum skakkaféllum sem prengja ad
einkaneyslugetu peirra. Par munar mest um laekkun & nettd eignastodu
heimilanna og kaupmeetti radstéfunartekna. Auk pess hafa vextir haekkad
umtalsvert og adgangur heimilanna ad lansfé hefur takmarkast. I kjolfari®
hafa heimilin brugdist vid med pvi ad draga einkaneyslu saman i meira maeli
en deemi eru um i halfa 6ld en gégn Hagstofunnar

Meiri samdrattur aldrei
sést i gégnum Hagstofu

... en neyslustigid er enn
hatt i ségulegu samhengi

um einkaneyslu na ekki lengra aftur. Ad visu Breyting fré B Kaupmattur ragstofunartekna & mann
. . - S s fyrra ari (%) — Einkaneysla Einkaneysla @ mann
hefur véxtur einkaneyslu verid mjég mikill sid- 15
ustu ar sem gerir pad ad verkum ad nu pegar 12 7
. . . . 9 A
hluti peirrar aukningar gengur til baka, a.m.k. 7

6 [
timabundid, er neyslustigid afram hatt i sogulegu 3] {I
samhengi. 0 II il

L/
Arlh a4

1

pekkt er ad pegar framtidartekjur eru dvissar, eins 6

og i peirri nidursveiflu sem islenskt efnahagslif er -9 \

nU statt i, pa eykst varidarsparnadur en hann 1; \

felst i pvi ad draga ur einkaneyslu umfram beina  _ig

borf og avaxta sparnadinn sem af pvi hlyst 8  -21 \’,"
éruggan hatt eda borga nidur skuldir. Audsahrif :;‘7‘

af haekkun ibudarhlisnaedis undanfarin ar eru 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011

ad ganga til baka, m.a. med varidarsparnadi og

takmorkudu adgengi ad odyru lansfé (sja rammagrein 4 i Pjédarbuskapurinn
- Vorskyrsla 2008). I pjédhagsspanni er tekid tillit til pessara patta og bendir
flest til ad sa samdrattur sem nd er ordinn ad veruleika verdi vidvarandi a
bessu ari og langt inn & pad naesta.

Samdrattur einstakra lida einkaneyslunnar er mismikill, allt eftir pvi hversu
audvelt er ad minnka pa neyslu og hversu utgjaldafrekir peir eru. bpannig
er samdratturinn i mat og drykk minnstur, en par er eins og gefur ad skilja
minnsta svigrdmid til neysluminnkunar.

Langmestur er samdratturinn i sélu nyrra bila en hin er mjog had gengi kron-
unnar (sja rammagrein 4 i pjédarbuskapurinn Vorskyrsla 2008). Gengisfall
krénunnar myndi eitt og sér duga til ad skyra storan hluta samdrattarins en
fleira kemur po til. Mikid var selt af nyjum bilum i uppsveiflunni sidustu ar
bannig ad fjoldi nylegra bila er naerri sogulegu hamarki. Ennfremur hefur akstur
og akstursporf minnkad i kreppunni vegna minni eftirspurnar i hagkerfinu
og aukins atvinnuleysis. Islensk heimili hafa synt mikinn sveigjanleika i fyrri
hagsveiflum og ma azetla ad haegt sé ad sleppa kaupum & nyjum bilum i
einhvern tima an pess ad pad leidi til umtalsverdar lifskjararyrnunar. beir
sem missa spdén Ur aski sinum vid pad eru fyrirtaeki og heimili sem hafa
haft vidurveaeri sitt af sélu nyrra bila. Af einstokum lidum einkaneyslunnar
er heildarsamdrattur mestur i pessum 1id. A méti ma gera rad fyrir ad sala
varahluta og vidhald bifreida muni aukast eitthvad & moti. Rikissjédur hefur
haft miklar tekjur af vérugjéldum og virdisaukaskatti af innflutningi bifreida
arlega um langa hrid en verdur ni um sinn af peim tekjustofni.

I heildina er gert r&d fyrir ad i vidbot vid samdratt um 7,7% &rid 2008 muni
samdrattur i einkaneyslu nema 24,7% arid 2009 og 2,5% 2010. Gangi petta
eftir verdur heildarsamdrattur um 32,2% fra neyslustigi arsins 2007 kominn
fram i arslok 2010. Samdrattur af pessari steerdargradu kann ad hafa varanleg
neikvaed ahrif & hag heimilanna og rikissjéds nema hann sé timabundinn.
Ef spa rdduneytisins um ad einkaneysla byrji ad hjarna vid & seinni hluta
ars 2010 raetist, ma eetla ad neikvaed ahrif af einkaneyslusamdreetti gangi

Mynd 10

Einkaneysla og kaupmattur
radstofunartekna 1995-2011
Heimildir: Hagstofa Islands

og eigin spa.

Mestur samdrattur
i s6lu bila

Samdrattur i einkaneyslu
tekur enda arid 2010
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Litill raunvéxtur
samneyslu hins opinbera
a komandi arum

ad mestu til baka naestu arin par a eftir pegar stada heimilanna tekur ad
vaenkast a ny.

Samneysla

Samneysla hins opinbera var 360 ma.kr. & arinu 2008 og jokst ad magni til
um 2,8% samkvaemt bradabirgdatélum Hagstofu Islands. Samneysla rikis og
almannatrygginga jokst um 3,2% ad raungildi. par af var raunvoxtur rikissjods
2,8%. Eftir mikinn voxt samneyslu sveitarfélaga & arunum 2005-2007 var
raunaukningin mun minni & sl. ari eda 2,2%.

A yfirstandandi &ri er gert raa fyrir ad raunvoxtur

%  mmm Hiutfall af VLF (vinstri as) Raunbreyting & milli &ra (haegri &s) % samneys|u hins opinbera dragist Veru|ega sam-

27 6 an og verdi einungis 0,5% & milli ara. Kemur
bad til vegna litils vaxtar hja baedi rikissjodi
26 > og sveitarfélogum. Vegna nidurskurdar hins
a5l N\ |, opinbera mun samneysla sveitarfélaga adeins
aukast um 0,4% ad raungildi og rikissj6ds og al-
24 | / | 3 mannatrygginga um 0,6%, par sem vOxtur sam-
neyslu almannatrygginga er meiri en rikissjods.
23 | L5 Gert er rad fyrir aframhaldandi adhaldi & naestu
arum og er dztlad ad samneysla hins opinbera
22 | L aukist um 0,3% ad magni til &rid 2010 og 0,4%
arid 2011. Raunaukning samneyslu rikissjéds og
21 -0 almannatrygginga verdur annars vegar 0,3%
1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 og hins vegar 0,2% og sveitarfélaga 0,5% &rid
2010 og 0,7% &rid 2011,
Mynd 11

Samneysla hins opinbera
1999-2011

Heimildir: Hagstofa fslands og eigin spa.

Mikill samdrattur i

fjarfestingu atvinnuvega

%

14

Hlutfall samneyslu hins opinbera af vergri landsframleidslu maeldist 24,6%
arid 2008 og hefur verid nanast obreytt fra arinu 2005. Samkvamt spanni
haekkar hlutfallid i 26,9% & yfirstandandi ari vegna mikils samdrattar i
landsframleidslu. Pad leekkar aftur @ naestu tveimur arum og verdur 26,4%
arid 2010 og 25,4% arid 2011 par sem voxtur samneyslu verdur minni en
voxtur landsframleidslu.

Fjarfesting atvinnuveganna

Fjarfesting atvinnuvega nam 203,7 ma.kr. 2008 og drést saman um 27,2%
a raunvirdi fra fyrra ari. par af drost fjarfesting i stéridju saman um 31,8%
og almenn atvinnuvegafjarfesting um 23%. Sem fyrr hafa utanrikisvidskipti
med skip og flugvélar téluverd ahrif & ofangreinda préun en netté Gtflutningur
a skipum og flugvélum birtist sem neikvaed atvinnuvegafjarfesting i pjod-

hagsreikningum. Ari& 2008 nam neikvaed atvinnu-

vegafjarfesting 7,3 ma.kr. af pessum sokum (sja

12

rammagrein 4 i Pjédarbuskapurinn - Haustskyrsla
2008).

10

A yfirstandandi ari er spad &framhaldandi sam-

2002 2004 2006 2008

Mynd 12

Fjarfesting i stéridju sem
% af VLF 2002-2014

Heimildir: Hagstofa fslands og eigin spa.

dreetti i fjarfestingu atvinnuvega. Fyrirhugadar
alversframkveemdir i Helguvik og tilheyrandi orku-
oflunarframkvaemdir hafa tafist, enda mikil ovissa
um pessar mundir og lansfé auk pess dyrt og af
skornum skammti. A Sudurlandi eru i undirbuningi
fjorar virkjanir en framkveemd peirra er mikilli
ovissu had. Oll leyfi liggja fyrir um framkvaemd
BUdarhalsvirkjunar en erfidlega gengur ad fjar-
magna verkefnid. Staekkun alversins i Straumsvik
er natengd peirri framkvaemd. I nedri hluta pjors-
ar eru fyrirhugadar prjar virkjanir en byggingar-
framkvaemdir vegna peirra hafa ekki verid bodnar Ut. ba hefur verid slegid a
frest undirbuningi vid Bitruvirkjun i kjolfar alits Skipulagsstofnunar a sl. ari
en virkjunarkostir eru pé enn fyrir hendi vid Bitru. A Nordurlandi hefur veri®

2010 2012 2014
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Rammagrein 3: Adgerdir stjérnvalda i efnahagsmalum

I kjolfar efnahagsprenginga & Islandi hafa stjornvéld gripid til margvislegra adgerda i efnahagsméalum.
Svigrumia til adgerda er prengra en adur vegna évenju mikils tekjusamdrattar og aukinna skulda rikissjods
en efnahagsaaetiun stjéornvalda gerir rad fyrir ad halla i fjarmalum hins opinbera verdi snuid i afgang a
fjorum arum. bratt fyrir pad er samdrattur i rekstri hins opinbera takmarkadur arid 2009 til ad milda nid-
ursveifluna pegar hin er mest. pa hefur verid gripid til sérstakra adgerda i efnahagsmalum sem midast
fyrst og fremst vid ad hjalpa heimilum og fyrirtaekjum adlaga sig ad breyttum adstzedum. Adgerdirnar
midast jafnframt vid ad ldgmarka eins og unnt er aukningu Utgjalda rikissjéds eda tekjutap sem peim
fylgir. Margar pessara adgerda eru taldar upp hér fyrir nedan en listinn er fjarri pvi teemandi.

1. Atvinnuleysisbastur:
i. Beetur @ méti hlutastarfi til ad sporna gegn atvinnuleysi.
ii. Rymri réttur sjalfsteett starfandi einstaklinga til atvinnuleysisboéta.
iii. Heimild til ad lata atvinnuleysisbaetur fylgja atvinnulausum timabundid i nyju starfi.
iv. Rymri skilyrdi fyrir buferlastyrkjum og bidtimi felldur nidur.
2. Greidslujofnun heimila:
i. Greidslujofnun fasteignavedlana.

ii. Rymkadar heimildir Ibudaldnasjéds til ad koma til méts vid lantakendur i greidsluvanda, t.d. lengdur
lanstimi greidsluerfidleikalana auk pess sem sjodurinn gripur sidur til naudungarsélu og Utburdar.
Lengdur greidslufrestur vegna solutregdu.

ii. Rymkadar heimildir Ibidaldnasjods til Gtldna, m.a. til vidhalds og endurbéta & leiguiblidum og sérparfa
fatladra.

iv. Timabundin nidurfelling & stimpilgjéldum vegna skilmalabreytinga og endurfjarmégnunar fasteigna-
vedlana.

v. Mildun innheimtuadgerda hja raduneytum og stofnunum rikisins gagnvart einstaklingum og
fyrirtaekjum.

vi. Leekkun drattarvaxta af vanskilum opinberra gjalda.

vii. Afnam skuldajéfnunar & barnabétum a moéti égreiddum skottum.
viii. Afndm skuldajofnunar vaxtabdta 4 moéti lanum Ibudalanasjéds.
3. Fjarhagslegt svigrim heimila:

i. Innlausn séreignarsparnadar heimilud vid 60 ara aldur og timabundin Utgreidsla séreignasparnadar
an tillits til aldurs.

ii. Sérstok haekkun vaxtabodta.

iii. Endurgreidsla virdisaukaskatts af vinnu vid ibudarhisnaedi aukin Ur 60% i 100%, auk endurgreidslu
virdisaukaskatts af fristundahtUsnaedi.

iv. Framlag vegna sumarnams a haskaélastigi.
4. Greidslujofnun fyrirtaekja:

Ymsar timabundnar adgerdir vegna adflutningsgjalda, virdisaukaskatts og stadgreidslu tekjuskatts i pa
veru ad dreifa greidslum eda veita greidslufrest.

5. Adrar adgerdir:

I fjarlogum fyrir 4rid 2009 var 4kvedid ad haekka tekjuskatt einstaklinga um 1 présent. Verid er ad undirbia
adgerdir i atvinnumalum, m.a. mannaflsfrekar samgonguframkvaemdir.

radist i téluverda fjarfestingu vegna fyrirhugadrar orkuoflunar a svaedinu. Ma
telja liklegt ad orkufrekur idnadur risi & svaedinu & naestu arum.

Pratt fyrir nokkra Ovissu er i spa raduneytisins gert rad fyrir ad alver risi
i Helguvik og ma buast vid auknum krafti i framkveemdunum & naesta ari
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og peer fari sidan a fullt skrid arid 2011. Ad auki
er gert rad fyrir ad alverid i Straumsvik radist i

12

10

steekkun arid 2011 en fyrirhugad er ad auka fram-
leidslugetu pess um 40 pusund tonn a ari. Almenn

atvinnuvegafjarfesting mun aftur & méti dragast

mikid saman & arinu enda samdrattur i innlendri

0 i
2002 2004 2006

Mynd 13

Almenn atvinnuvegafjarfesting
sem % af VLF 2002-2014

Heimildir: Hagstofa fslands og eigin spa.

Mikill samdrattur i
ibudabyggingum

160

2008

eftirspurn mjog mikill og eiginfjarstada margra
fyrirtaekja hefur versnad til muna. A naesta ari er
spad ad almenn atvinnuvegafjarfesting verdi afram
med minnsta moti en upp Ur pvi ma gera rad fyrir
ad hun taki vid sér i kjolfar laekkandi vaxta, aukins
frambods af lansfé og vaxandi eftirspurnar.

2010 2012 2014

ibudafjarfesting og
fasteignamarkadur

A sidastlidnu ari hafa ibudabyggingar tekid skorpustu dyfu sem pekkst hefur
frd upptoku pjédhagsreikninga. A drunum 2004-2007 jukust ibidabygging-
ar hrodum skrefum, um 14% & ari ad jafnadi. A fyrstu premur fjéréungum
arsins 2008 drogust ibudabyggingar saman um 17% fra sama tima arid adur.
A fjorada fjérdungi dré &fram Gr byggingarstarfsemi og nam samdrattur 38%
fra sama fjordungi arid & undan.

Til ad meta byggingarstarfsemi og skoda astand fasteignamarkadar hverju
sinni er gagnlegt ad skoda préoun ibudaverds i samhengi vid préun bygging-
arkostnadar. Hvort tveggja moétast af adsteedum & markadi. A undanférnum
arum hafa margir peettir haft ahrif & eftirspurn og frambod husnadis, t.a.m.
ibda-, atvinnu- og launapréun, frambod og verd & lansfé sem og verdpréun
ibida og byggingarkostnadar. A mynd 14 ma sja visitdlu sem endurspeglar
hlutfallslega préun ibudaverds og byggingarkostnadar, med arid 2000 sem
grunnar. A samdréttarskeidinu i upphafi tiunda aratugar sidustu aldar laekk-

adi ibudaverd ad raungildi og jafnframt meira en

150

byggingarkostnadur. Hin hlutfallslega visitala naai

lagmarki arid 1997 og ma aeetla ad ibudaverd hafi

140

—\
/ \\ verid verulega undirverdlagt & peim tima. begar
/ uppsveiflan hoéfst haekkadi ibudaverd umtalsvert

130
120

/ og jafnframt meira en byggingarkostnadur. Bak-

110

/ slag kom i pa préun pegar netbdlan sprakk um

100

aldamatin og ibudaverd haetti ad haekka en ekki
/ byggingarkostnadur. Eftir ad bankarnir komust i

90 /

einkaeigu, héfu peir samkeppni vid Ibudalédnasjod

4rid 2004 um ad lana félki til ibudarkaupa. A

80 /

sama tima jékst kaupmattur radstofunartekna
mikid og ibudaverd haekkadi langt umfram bygg-

70 T T T T T T T
1994 1996 1998 2000

Mynd 14

Hlutfall hisnaedisverds og
byggingarvisitélu, 1994-2008,
2000=100

Heimildir: Fasteignaskra Islands og
Hagstofa fslands.

Offjarfesting
undanfarinna ara veldur
miklum samdraetti nu

20

2002

2004 2006 2008 ingarkostnad og tdk visitalan mikid stékk upp a
vid arid 2005. Liklega hefur aukin framleidni i
husbyggingum att patt i ad byggingarkostnadur hefur préast mun haegar
en fasteignaverd & undanférnum arum. Hin hlutfallslega visitala ibudaverds
og byggingarkostnadar nadi hamarki arié 2007 og hefur fra peim tima verid
ad ganga nidur. Visitalan & pod langt i land med ad na pvi hlutfalli sem hun
sveifladist i kringum fyrir arid 2004. Jafnframt er Ijost ad pessi afsteeda
verdhaekkun hefur verid byggingarfyrirtaekjum mikill hvati til ad auka ibtda-
byggingar eins mikid og raunin vard. Mynd 15 synir préun byrjadra ibuda,
iblda i byggingu og fullgerdra ibida & undanfornum arum. Arid 2008 var lokid
vid naer 3.000 ibudir & arinu, litlu feerri en arid & undan. Hins vegar voru neaer
6.500 ibuair taldar i byggingu & 6llum byggingarstigum, p.e. rimlega tvofalt
fleiri en lokid var vid & arinu, auk pess sem byrjad var & um 3.200 ibudum
bad ar. Af pessum télum og proun undanfarinna ara er ljost ad ibudabyggingar
hafa verid i mikilli uppsveiflu, vel umfram pad sem félksfjélgun kallar a. pvi
verdur ad atla ad a naestu 2-3 drum verdi mikil samdrattur i ibidabyggingum
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Rammagrein 4: Eiginfjarhlutfall ibudareigenda

100 I dlagningu rikisskattstjéra fyrir tekjuarin 1992 til 2007
&0 ma sja ad fyrir landsmenn i heild hafa skuldir med vedi i
ibudarhidsnaedi numid ad medaltali um 35% af fasteigna-
mati. Samkvaemt pvi hefur eiginfjarhlutfall i ibidarhlsnaedi

80

70

6 T\ verid | kringum 65%. HIutfaIIiél hefur verid noklku,E) stoo-
o \ ugt, a bilinu 60-70%, sem pydir ad medan ibudaverd
N\ haekkadi verulega & nylisnum &rum haekkudu skuldirnar

40 , . , s 7 a
i sama meeli. NU er azetlad ad proun fasteignaverds og

fasteignaskulda & arunum 2008 og 2009 leidi til pess ad

30

2 eiginfjarhlutfallid laekki i u.p.b. 44% i arslok 2009.

10

o ‘ ‘ ‘ I &rslok 2007 nam heildaribidareign samkvaemt fasteigna-
1992 1997 2002 2007 mati um 2.432 ma.kr. en ibidaskuld 862 ma.kr. Teeplega

Mynd 1 100.000 heimili voru skrad fyrir ib(d. par af skuldudu

Eiginfjarhlutfall i ibadarhisnaedi 27.000 heimili ekkert i hisnaedi sinu, en 17.500 fjolskyldur skuldudu

1992-2009 sem nam 80% eda meira. Meirihlutinn eda um 55% heimila var einhvers

stadar par & milli. I megindrattum ma segja ad peir skuldi ad jafnadi

Heimildir: Rikisskattstjori og eigin daetlanir. ; i - . : >
meira sem allt i senn eru yngri, tekjulaegri og barnfleiri.

Ef hinir skuldlausu eru undanskildir og eingéngu skodadir peir sem voru med ibudareign umfram 500 pus.kr.
og ibidaskuld umfram 500 pus.kr. i arslok 2007, attu 73 pusund fjolskyldur hisnaedi metid & 1.830 ma.kr. en
skuldir ad upphaed 861 ma.kr. Vid pad lekkar medalaldur peirra sem minnst skulda og mest eiga Ur 63 arum
i 60 og tekjur og eignir i peim hopi haekka mikid. Nokkud stor hluti peirra sem ekkert skulda eru pvi eldri
borgarar sem hafa pé ekki eins miklar tekjur og nettéeignir og peir sem naest peim koma i aldri.

Eiginfjarhlutfall pessara 73 pusund fjolskyldna var 54% i arslok 2007 og azetlad um 40% i arslok 2008, og laus-
lega er dztlad pad ad verdi komid i 27% i arslok 2009. Yfir undangengnar hagsveiflur hefur eiginfjarhlutfalli®
haldist nokkud st6dugt og ma alykta ad heimilin hafi talid sig geeta somu varuadar i fjarfestingum nylidinna ara
og adur. bad sem hefur framkallad mikla laekkun & eiginfjarhlutfallinu er tvennt. Annars vegar hefur ibudaverd
lekkad ad nafnvirdi fra pvi ad pad nadi hamarki, en pad hefur ekki gerst adur svo neinu nemi. Hins vegar, og
sem meiru skiptir, hafa ibldaskuldir haekkad mikid i kjolfar verduppfaersiu & hofudstdli lananna vegna auk-
innar verdbdlgu og leekkunar & gengi krénunnar, en pad sidarnefnda hefur haft ahrif & gengisbundinn hluta
ibudalana.

Préounin hefur haft mikil ahrif & fjarhagslega stéédu

Tafla 1 Eiginfjarhlutfall i ibidarhisnasedi o ‘ Ak
heimilanna, en mest peirra sem mikid skulda og

Stada i drslok 2007 Stada i drslok 2009* litid eiga. Til vidbdtar vid ryrnandi kaupmatt og
Eiginfjér Fjél- Nettd eign Fjol- Netté eign  aukid atvinnuleysi margra hefur aukning skulda
I () SKyldUn k) skyldur  (ma.kr.)  og minnkandi ibG8aaudur ahrif til ad draga Ur vilja
100 27000 600 27000 540 heimilanna ad taka lan eda getu ad fa pau. Pad
90-99 4441 169 2520 89 hefur prengt ad neyslugetu margra fjélskyldna
80-89 7386 213 4083 114 og gert paer vidkvaemar fyrir frekari sveiflum.
70-79 7 879 176 4723 107 Adgerdir stjérnvalda til ad halda greidslubyrai
60-69 7809 143 5068 91 jbudaléna i skefjum er igildi lanafyrirgreidslu og
50-59 7 606 108 4903 70 hjalpar mérgum yfir erfidasta hjallann. Utlit er fyrir
40-49 6979 75 4977 57 ad neyslusvigrum margra fjdlskyldna med ibidar-
30-39 6918 54 4955 42 skuldir verdur litid naestu misserin. Séu forsendur
20=28 G424 54 41686 27 fyrir Gtreikningunum réttar verda peir sem hofdu
Lol 27l 17 4 405 15 ejginfjarhlutfall undir 37% i arslok 2007 komnir i
0= e < R0 e neikveett eigid fé i arslok 2009. i arslok 2007 voru
minna en 0 7 493 -23 28 488 -183

um 7.500 heimili med um 3,1 m.kr. ad medaltali i

alls 99992 SIS EN02 51 974 neikvaedu eigin fé en pau verda ordin um 28.500
alls med skuld 72992 970 72 2l 434  talsins med um 6,4 m.kr. i arslok 2009. I heild
*Azetlun. er dztlad ad medaleign islenskra fjdlskyldna i
Heimildir: Rikisskattstjori, Sedlabankinn og eigin Gtreikningar. ibudarhisnadi laekki Gr 15,7 m.kr. i 9,7 m.kr a

tveimur arum sem er 38% laekkun ad nafnversi
0g 50% ad raungildi. Nettd eign jokst pratt fyrir aukna skuldsetningu pegar hisnaedisverd haekkadi. NU hefur
verduppfaersla skulda dsamt laekkun ibudaverds haft ahrif til ad minnka netté eignir. Ibddum hefur fjélgad i
landinu. Pa bendir reynslan til ad fasteignamarkadurinn og skuldir heimilanna nai jafnvaegi pegar tekjurnar
taka ad aukast & ny. bvi ma telja liklegt ad ibudaverd og eiginfjarhlutfall fari haekkandi aftur eftir nokkur ar.
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Fjéldi ~ — Byrjad & arinu — I byggingu 31. desember Fullgert & arinu medan verid er ad ljuka pvi sem byrjad var a,

7000 og nyr jéfnudur fer ad myndast milli nybygginga
6000 ~ og eftirspurnar.

/ Fyrstu visbendingar um framvindu ibidabygginga

5000 4 pessu ari benda til ad allar nybyggingar

4000 K AN verdi i lagmarki. Verid er ad byggja nokkud

// \ af félagslegum ibddum fyrir ndmsmenn og

3000 = aldrada, en par fyrir utan eru adrar bygg-

000 / ingaframkvae,mdir med minnsta moti. Upp-

\\__\ lysingar fra Ibldaldnasjédi um lanaumsdknir

1000 benda til ad neer engar nybyggingar ibuda

séu i farvatninu. Verktakar sem byggja fyrir

o )

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 almennan markad hafa ad mestu stodvad
nyframkveemdir og eru nu adallega ad koma
framkveemdum & pad byggingarstig ad haegt sé

Mynd 15 ad stédva og geyma peer til sidari tima. bvi er nd tali® ad fjArmunamyndun
Bygging ibadarhisa a 6llu landinu | ibidarbyggingum dragist saman um 60% ad magni til & arinu. Pad pydir
1970-2008 ad byggingamagn pessa ars verdi adeins um 30% ad raunvirdi af pvi sem
Heimildir: pjédhagsstofnun fram til 1997 mest var & arinu 2007. A peirri forsendu ad fjarmalakerfid geti aftur stigi®
en eftir pad Fasteignamat rikisins. fyrstu skrefin i att til edlilegrar starfsemi sidar & pessu ari, ma gera rad fyrir

ad samdratturinn i ibudabyggingum nai botni & naesta ari en taki ad lifna
haegt vid eftir pad.

Velta og verd a fasteignamarkadi hagar sér nu svipad og a fyrri samdratt-
artimum. Fyrstu einkenni samdrattar & fasteignamarkadi koma fram i veltu

Velta dregst saman,
einnig nafnverd og

raunverod ) ; !
markadarins, par sem hun dregst saman en nafnverd fasteigna gefur treglegar
eftir. Pegar lidur & samdrattartimabilid og velta hefur farid hradminnkandi,
fer nafnverdid einnig ad siga nidur a vid og laekkar smédm saman hradar.
Raunverd fasteigna, p.e. nafnverd ad teknu
% tilliti til verdbdlgu, laekkar einnig hratt.
/ Fjarfesting hins opinbera

6 A Fjarfesting hins opinbera jokst um 1,6% ad
/ \ magni til arid 2008 og nam um 66 ma.kr.

> \—\/\ \ samkvaemt bradabirgdatélum Hagstofu Is-
4 lands. par af foru um 34 ma.kr. til vega- og

S~ gatnagerdarframkvaemda, 25 ma.kr. i bygg-
3 ingar og um 7 ma.kr. til annarra framkvaemda.

Fjarfesting rikissjods og sveitarfélaga var nan-

2 ast st sama i kronum talid eda um 33 ma.kr.
1 hja hvorum adila.
0 Vegna adhaldsadgerda rikissjods og sveitar-

félaga, par sem moérgum framkveemdum er
slegid & frest, er gert rad fyrir ad fjarfesting
hins opinbera dragist saman & yfirstandandi

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008

Mynd 16 ari um 40,4% ad raungildi og nemi um 44,6
ibadabyggingar sem % af VLF ma.kr. I frumvarpi til fjarlaga arsins 2009, sem lagt var fram sl. haust,
1990-2008 var gert rad fyrir aframhaldandi hau framkvaemdastigi rikissjods en vegna
Heimildir: Hagstofa Islands. verulega breyttra forsenda, i kjolfar bankahrunsins og efnahagsaaetlunar

stjornvalda i samstarfi vid Alpjédagjaldeyrissjodinn, var fallid frdé morgum
Fjarfesting hins opinbera aformudum verkefnum i sampykktum fjarlégum &rsins 2009. bar méa m.a.
dregst verulega nefna vegaframkvaemdir og framkvaemdir i heilbrigdismalum.

saman .ar Fjarfestingarstig sveitarfélaga hefur verid téluvert hatt sidustu ar, sérstaklega

4 hofudborgarsvaedinu og vaxtarsvaedinu®. Ibtavoxtur i sveitarfélogum
hafa m.a. leitt til meiri fjarfestingar vid skola, leikskdla, gotur og stiga og
ibréttamannvirki. Mérg sveitarfélog hafa lyst vilja sinum ad radast i mann-
aflsfrekar framkveemdir & arinu. Liklegt verdur pd ad teljast ad ekki verdi af

1 Vaxtarsvaedi er skilgreint sem sveitarfélog & svaedinu fra Borgarbyggd til Arborgar, Akureyrarkaupstadur,
Fljotsdalshérad og Fjardabyggd.
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Rammagrein 5: Fjarfesting hins opinbera

Fjarmunamyndun er hluti af rddstéfunaruppgjori pjédhagsreikninga og hefur ad jafnadi myndad um fjordung
vergrar landsframleidslu. Fjarmunamyndun skiptist i atvinnuvegafjarfestingu, fjarfestingu i ibidarhisnaedi og

fjarfestingu hins opinbera.

Undanfarin ar hefur fjarfesting hins opinbera verid minnsti hluti
fjarmunamyndunar en hiin samanstendur ad mestu af fjdrfestingu
rikissjéds og sveitarfélaga en fjarfesting almannatrygginga er
litil sem engin. Vert er ad taka fram ad umfjollunin midast vid
fjarfestingu hins opinbera a pjédhagsgrunni sem er 6nnur fram-
setning en er i fjarlogum og rikisreikningi.

Fjarfesting hins opinbera naer einkum til fjarfestingar sem notud
er til peirrar starfsemi sem fellur undir samneyslu (sja vidauka
2 i Pjédarbuskapurinn - Haustskyrsla 2006). Ymis konar bygg-
ingarframkvaemdir og énnur mannvirkjagerd, s.s. vega- og
bruargerd, gatna- og holraesagerd og kaup @ ymsum véla- og

Tafla 1 Malaflokkar fjarfestingar hins
opinbera (COFOG)
01 Almenn opinber pjonusta
02 Varnarmal
03 Loggeesla, réttargaesla og 6ryggismal
04 Efnahags- og atvinnumal
05 Umhverfisvernd
06 Husnaedis- skipulags- og veitumal
07 Heilbrigdismal
08 Menningar- iprétta- og trimal

teekjabunadi, sem notast til framleidslu samneyslu, falla hér
undir. Sem deemi ma nefna ad ef keypt eru teeki og bunadur
eins og télvur hja Landspitalanum pa flokkast pad undir opinbera
fjarfestingu. Fjarfesting opinberra fyrirteekja, s.s. orkufyrirtaekja
og vatnsveitna, flokkast hins vegar med atvinnuvegum en ekki
med fjarfestingu hins opinbera, sem og flugvallar- og hafnarframkvaemdir. Oft getur verid erfitt ad atta sig a
hvort framkvaemdir teljist til opinbera- eda einkageirans. Til ad mynda flokkast bygging hataeknisjukrahuss a
168 Landspitalans sem fjarfesting hins opinbera en ténlistar- og radstefnuhusid vid Austurhofnina i Reykjavik
sem atvinnuvegafjarfesting, par sem hlutafélag i eigu rikisins og Reykjavikurborgar sér um framkvaemdina
og er ztlunin ad pad standi undir a.m.k. 50% umesvifa par.

09 Menntamal

10 Almannatryggingar og velferdarmal
Heimild: Hagstofa Islands.

Opinberu fjarfestingunni ma groflega skipta i tiu malaflokka samkveemt alpjédlega COFOG (e. classification
of functions of government) stadlinum (sja toflu). bessir tiu malaflokkar skiptast svo i nokkud marga undir-
flokka.

pegar fjarfesting rikissjods yfir tiu ara timabil (1998-2007)! er tekin saman kemur i ljés ad vegasamgdéngur
(undirflokkur efnahags- og atvinnumala), heilbrigdismal og menntamal eru steerstu flokkarnir og eru ad med-
altali um 72% fjarfestingar rikisins i pessum premur malaflokkum. I fjarfestingu sveitarfélaga vega pyngst
samgoOngur, menntamal og menningar-, iprétta- og trimal. Ad medaltali eru um 84% fjarfestingar peirra i
pessum premur malaflokkum.

mm \/egasamgOngur =3 Menntamal mm Vegasamgongur o == Menntamal
% == Heilbrigdismal == Annad 16‘6 3 Menningar-, iprétta- og trimal mmAnnad
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Mynd 1
Fjarfesting rikissj6ds eftir
malaflokkum 1998-2007

Heimild: Hagstofa fslands.

Mynd 2

Fjarfesting sveitarfélaga eftir
malaflokkum 1998-2007

Heimild: Hagstofa Islands.

Hagstofa Islands &aetlar fjarfestinguna i hverjum &rsfjéréungi og birtir nidurstéduna um einum arsfjérdungi
sidar. HUn er um 10% af heildarutgjoldum hins opinbera og hefur aukist um 47% ad raunvirdi fra arinu 1998
sem er téluvert meiri aukning en 40% raunaukning heildaratgjalda & sama tima. Fra arinu 1998 hefur fjar-

1 Hagstofa fslands birtir télur um fjarfestingu hins opinbera eftir malaflokkum fyrir arid 2008 i september nk.
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badum adilum eda um 33 ma.kr.

festing sveitarfélaga oftar verid meiri en rikissjods en a sidastlidnu ari var fjarfestingin nanast st sama hja

Fjarfesting hins opinbera er tiltdlulega stér lidur i efnahagsstarfseminni hér & landi samanborid vid énnur 16nd.
pannig hefur opinber fjarfesting a Islandi verid ad medaltali um 4% af vergri landsframleidslu arin 1998-2007, a
medan hlutfallid hefur verid i kringum 3% i Svipjéd, Noregi og Finnlandi og um 2% i Danmorku?. pa er hlutfallid
haerra hér a landi en @ medal okkar helstu samanburdarlanda i Evropu. Liklega ma rekja mikla uppbyggingu
innvida samfélagsins undanfarin ar til vaxandi efnahagsstarfsemi og folksfjolgunar sem og steerdar landsins.

2 Heimild: Eurostat. Gognin fyrir Svipjéd, Finnland og Danmork na yfir timabili® 1997-2007 og fyrir Noreg 2001-2007.

Ollum pessum aformum par sem adgangur ad lansfé er mjog takmarkadur
og ymsar framkveemdir hafa stédvast vegna skorts a fjarmagni (sja kaflann

Fjarfesting hins opinbera
leekkar sem hlutfall af VLF

um Innlendan fjarmalamarkad). Framkvamdir i peim premur malaflokkum
sem sveitarfélogin hafa fjarfest mest i undanfarin ar munu ad 6llum likindum

minnka, sérstaklega gatnaframkveemdir og framkveemdir i iprotta- og
tomstundarmalum (sjé rammagrein 5).

I Verdlag hvers ars (vinstri as)

Ma.kr. . A . %
Raunbreyting milli ara (haegri as
20 yting (heegri as) 60

45

30

1999 2001 2003 2005

2007 2009 2011

Mynd 17

Fjarfesting hins opinbera
1998-2011

Heimildir: Hagstofa Islands og eigin spa.
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Vegna naudsynlegra adhaldsadgerda hja hinu
opinbera er afram gert rad fyrir téluverdum
nidurskurdi a arinu 2010 og pa sérstaklega hja
rikissjodi. Fjarfesting sveitarfélaga verdur mjog
lag i kronum talid likt og a yfirstandandi ari. Gert
er rad fyrir ad fjarfesting hins opinbera dragist
saman um 15% ad magni til &4 naesta ari og verdi
um 38,3 ma.kr. ba er gert rad fyrir aframhaldandi
samdraetti & arinu 2011 eda 2,3%.

Fjarfesting hins opinbera var 4,5% sem hlutfall
af vergri landsframleidslu arid 2008. bratt fyrir
mikinn samdratt i landsframleidslu arid 2009 er
gert rad fyrir ad hlutfallid leekki i 3,2% og fari
nidur i 2,6% arid 2010. A &rinu 2011 er datlad
ad pad verdi 2,4% af landsframleidslu og hefur
hlutfallid ekki verid jafn lagt um arabil.



UTANRIKISVIDSKIPTI

Ari® 2008 nam vidskiptahallinn 34,6% af landsframleidslu sem er mun meiri
halli en gert var rad fyrir og stafar af gridarlegum halla & jo6fnudi pattatekna,
sérstaklega & fjorda arsfjordungi. Hallinn & voruskiptajéfnudinum var pé ekki
nema 0,4% af landsframleidslu sem er betri nidurstada en gert hafdi verid rad
fyrir en pad stafar af miklum bata & voéruskiptunum

Mikill vidskiptahalli 2008

a sidustu manudum arsins pegar gengi kréonunnar % W Voruskiptajofnudur 1 Pjénustujofnudur
hridféll. Hallinn & pjonustujéfnudinum nam 2,5% 1o B Jofnudur pattatekna — Vidskiptajofnudur
af landsframleidslu sem er einnig betri nidurstada 5

en spad var en innflutt pjénusta drést mikid saman 04

vid gengisfall krénunnar. 51

Verdmeeti Gtfluttrar véru (f.o.b.) nam 467,1 ma.kr.  -10

2008 og jokst um rumlega helming fra 2007. -15

Verdmeeti Gtflutts als vog par pungt og rimlega 20

tvofaldadist par sem framleidslugeta Alcoa Fjarda- 5

als komst a fullt stig a arinu auk pess sem heims- 5,

markadsverd als var lengst af hatt a arinu og gengi ;¢

kréonunnar laekkadi. Verdmeeti dtflutts als mun N
dragast toluvert saman & arinu pratt fyrir aukinn 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

magnutflutning og hagstaett gengi en spad er ad

heimsmarkadsverd a ali verdi 45% leegra ad medaltali arid 2009 en arid 2008.
Verdmeeti Utfluttra sjavarafurda jokst um 34% 2008 i kjolfar gengislaekkunar
kronunnar. Verd islenskra sjavarafurda i erlendri mynt var hatt & arinu en ték
ad leekka a fjorda fjordungi og hefur sidan haldid afram ad laekka a fyrsta
fjordungi 2009. Ma gera rad fyrir ad verdmeeti Utfluttra sjavarafurda aukist a
arinu pegar aframhaldandi gengislaekkun kréonunnar vegur upp umtalsverda
verdlaekkun i erlendri mynt. Verdmaeti almenns utflutnings (ad fratéldum
sjavarafurdum, stéridjuafurdum, skipum og flugvélum) jokst mjog mikid
arid 2008 en samkeppnisstada utflutningsgreinanna hefur batnad mjog vid
gengislaekkun krénunnar. Aztlad er ad almennur Gtflutningur haldi 4fram ad
aukast umtalsvert &rid 2009. Ari® 2010 er ekki gert rad fyrir miklum breyt-
ingum i Gtflutningi. Utflutningur sjévarafurda geeti aukist ef lodnuvertidin
verdur vidunandi og er gert rad fyrir pvi i spanni en almennum vorultflutningi
er spdd litilshattar samdreetti i kjolfar styrkingar & gengi krénunnar innan
arsins. Arid 2011 eykst Utflutningur als en gert er rad fyrir ad fyrsta &fanga
alversins i Helguvik verdi lokid um mitt pad ar auk pess sem buast ma vid
aukinni framleidslu fra alverinu i Straumsvik arid 2011.

pratt fyrir ad verdmeeti innfluttrar voru (fob) hafi aukist um 20% arid 2008,
og numid 472,7 ma.kr., drést innflutningur saman um 17,6% ad magni til
bad ar. Asteeduna ma rekja til mikils samdrattar i pjédardtgjéldum og pess
ad verdvisitala innflutnings haekkadi gridarlega & arinu i kjolfar gengis-
leekkunar kronunnar og mikillar haekkunar @ heimsmarkadsversi oliu. Af ein-
stokum undirlidum jokst innflutningur hra- og rekstrarvara samfara aukinni
alframleidslu en annar innflutningur voru drést mikid saman ad magni til pad
ar. Hvergi var samdratturinn meiri en i innflutningi folksbifreida og flutninga-
taekja til atvinnurekstrar sem nanast stodvadist & fjorda arsfiordungi. Arid
2009 er dzetlad ad samdrattur & pessum lidum haldi &fram. I heild er gert ra®
fyrir rimlega 40% magnsamdraetti i almennum voruinnflutningi & arinu og
vegna grunnahrifa verdur samdratturinn mestur a fyrstu premur fjordungum
arsins. Sérstakur voruinnflutningur (innflutningur fjarfestingarvara til stéridju,
innflutningur hra- og rekstrarvara og skipa og flugvéla) dregst minna saman
og er sa samdrattur ad mestu til kominn par sem ekki er spad fyrir um verslun
med skip og flugvélar sem teljast til éreglulegra lida utanrikisvidskipta og hafa
ekki bein ahrif a landsframleidsluna (sja rammagrein 4 i bjédarbuskapurinn
- Haustskyrsla 2008). Ari® 2010 er pvi spad ad sérstakur véruinnflutningur
aukist nokkud i tengslum vid auknar byggingarframkvaemdir vegna alvers
i Helguvik og tengdrar orkuéflunar en almennur voruinnflutningur verdur

Mynd 18

Vidskiptajofnudur sem % af VLF
2000-2011

Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki
Islands.

Samkeppnisstada
utflutningsgreinanna
batnar

Innflutningur véru dregst
mikid saman
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Ma.kr. & verdlagi hvers ars
100

afram med minnsta moti par sem spad er ad
efnahagslifid nai botni & pvi ari. Arid 2011 er pvi

50

-50

0 ,_-__lj_l_-l

i,

spad ad sérstakur voruinnflutningur aukist enn
frekar pegar umraeddar stéridjuframkveemdir
na hamarki auk pess sem innflutningur hra- og
rekstrarvara eykst samhlida aukinni alframleidslu.

Pa er spad ad almennur voruinnflutningur aukist
hratt arid 2011 pegar gengi islensku krénunnar

-100

-150

verdur ordid sterkara og innlend eftirspurn er
tekin ad aukast hrédum skrefum a ny.

-200

Arid 2009 er spad 34,7 ma.kr. afgangi & voru-

-250

skiptunum eda sem nemur 2,5% af landsfram-
leidslu en lagt verd als og sjavarafurda i erlendri

2005 2006

Mynd 19

Endurfjarfestur hagnadur
erlendra fyrirtaekja i eigu
innlendra adila (pattatekjur)
2005-2008

Heimild: Sedlabanki fslands.

Island hagkvaemur
afangastadur fyrir
ferdamenn...

...en Islendingar draga
storlega ur ferdalégum
erlendis

Ma.kr. & verdlagi hvers ars

2007 2008

mynt kemur i veg fyrir ad veik kréna skili mynd-
arlegum afgangi. Arid 2010 ma gera rad fyrir lit-
illegum halla & voruskiptum pegar innflutningurinn eykst i kjolfar aukinnar
fiarfestingar i storidju. Arid 2011 eykst pessi halli enn frekar pegar innlend
eftirspurn eykst dsamt hefébundnum innflutningi neysluvarnings.

Verdmeeti utfluttrar pjonustu nam 188 ma.kr. 2008 og jokst um 30% a
milli &ra sem skyrist fyrst og fremst af gengislaekkun krénunnar. A8 magni
til drést Gtflutt pjonusta saman um 1,3% og var samdratturinn mestur a
fjorda fjordungi arsins. Toluverd dvissa er vardandi préun pjonustutekna a
yfirstandandi ari. Ferdamennska & heimsvisu er ad dragast miki® saman um
bessar mundir en & méti kemur ad lagt gengi islensku krénunnar gerir Is-
land a® hagkvaemari &fangastad fyrir erlenda ferdamenn. I heild eru adilar
i ferdaidnadi nokkud bjartsynir & komandi sumar og bdkanir vegna ferda-
tengdrar pjonustu hafa aukist. bvi er daetlad ad utflutt ferdapjonusta aukist a
arinu en ad onnur Utflutt pjonusta sem tengist atvinnulifinu dragist saman.

Verdmeeti innfluttrar pjonustu nam 224,9 ma.kr. 2008 og jokst um 14,2%
a milli ara sem skyrist af samdreetti i innlendri eftirspurn og gengislaekkun
krénunnar. Drést innflutt pjonusta saman ad magni til um 18,8% og var
samdratturinn langmestur & fjéréa fjérdungi arsins. Arid 2009 er dzetlad ad
innflutt pjénusta dragist saman um pridjung ad raunvirdi par sem innflutt
ferdapjonusta mun dragast miki® saman en Islendingar hafa i kjélfar
kreppunnar dregid stérlega ur ferdalogum erlendis. Innflutt pjonusta sem

tengist atvinnulifinu dregst einnig saman en

i minna maeli. Arid 2011 er spad ad innflutt

bjonusta aukist & ny vegna aukinna ferda-

120

laga Islendinga erlendis pegar spad er ad

100

kaupmattur radstofunartekna landsmanna og
atvinna taki ad aukast a ny.

80

60

Hallinn & jofnudi pattatekna nam 460 ma.kr.

40

2008 og margfaldadist & milli ara. A und-

20

anfornum misserum hefur hallinn & jofnudi

R (i |

pattatekna verid ad aukast jafnt og pétt i
tengslum vid auknar erlendar skuldir pjédar-
busins og heerri nettd vaxtagjold. Einnig hefur
mikill taprekstur erlendra fyrirtaekja i eigu

-60

innlendra adila leitt til stéraukins neikvaeds
: endurfjarfests hagnadar (sja rammagrein 5 i

2005 2006

Mynd 20

Endurfjarfestur hagnadur

innlendra fyrirtaekja i eigu
erlendra adila (pattagjold)
2005-2008

Heimild: Sedlabanki fslands.

2007 2008 bjédarbuskapurinn - Vorskyrsla 2008). End-

urfjarfestur hagnadur, sem er sa hluti hagn-
adar sem verdur eftir hja fyrirtaekjum pegar ardur hefur verid greiddur Ut til
hluthafa, er skilgreindur sem eignaaukning. Endurfjarfestur hagnadur eykur
eigid fé fyrirtaekis, par til hann er greiddur Gt sem ardur og med sama haetti
leidir taprekstur til neikveedrar avoxtunar og leekkunar a eigin fé. Hlutdeild
innlendra adila i hagnadi erlendra félaga er faerd til pattatekna en til patta-

gjalda er talinn hagnadur erlendra adila i starfsemi innlendra félaga. A sidast-
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lidnu ari nam tap a rekstri erlendra félaga i eigu innlendra adila 297,1 ma.kr.
sem bokfaerist sem neikvaedur endurfjarfestur hagnadur. A méti nam tap &
rekstri innlendra félaga i eigu erlendra adila 115,1 ma.kr. sem bodkfeaerist sem
jakvaedur endurfjarfestur hagnadur. Nettdé endurfjarfestur hagnadur pjod-
arbusins var pvi neikveedur um 182 ma.kr. bPa

hafa béttagjt')ld af avoxtun verdbréfa aukist jafnt [ Vaxtatekjur vegna skuldabréfaeignar innlendra adila & erl. bréfum
I Vaxtagjold vegna skuldabréfaeignar erlendra adila & innl. bréfum

0og pétt & undanférnum arum og ber par haest — Nett6 vaxtagjold

Gridarlegur halli & jéfnudi

battatekna arid 2008

vaxtagjold til erlendra eigenda innlendra skulda- 20
bréfa, en pau namu 282,6 ma.kr. & sidastlidnu

ari. A méti namu vaxtatekjur til innlendra eigenda 0 @

erlendra skuldabréfa einungis 31,8 ma.kr. Nettd 20

vaxtagjold pjédarbusins af verdbréfum voru

bvi neikvaed um 250,8 ma.kr. Mikil dvissa er -40

vardandi proun pattatekna a yfirstandandi ari &

medan pad uppgjorstimabil sem hofst med falli -60

bankanna gengur yfir. Ljést er ad mjog éhagstaed -80

netté vaxtagjold skuldabréfa munu valda pvi

ad hallinn a jofnudi pattatekna verdur mikill &  -100

spatimabilinu. I pessu sambandi ma nefna ny-

legt mat Sedlabanka Islands a® heildarskuldir 120 2005 2006 2007
islenskra adila erlendis hafi numié 3.100 ma.kr.

i arslok 2008, eda 220% af landsframleidslu a Mynd 21

medan heildareignir peirra namu 1.430 ma.kr. eda riflega 100% af landsfram-
leidslu. Hreinar skuldir islenskra adila erlendis namu pvi um 1.670 ma.kr. eda
teeplega 120% af landsframleidslu. Vardandi ahrif endurfjarfests hagnadar
a préun pattatekna og -gjalda arid 2009 er erfitt ad spa en til lengri tima er
litid ma vaenta ad sa lidur minnki og verdi i betra jafnveegi.

Auk toluverdrar ovissu vardandi proun pattatekna og -gjalda & nasstu miss-
erum er einnig nokkur Ovissa vardandi mat Sedlabankans & jofnudinum &
undanférnum &rum. Hefur Hagstofa fslands bent & a® sérstok asteda sé
skoda tvo lidi nanar i mati Sedlabankans & pattatekjum en pad eru annars
vegar tekjur og gjold af avoxtun hlutafjar og hins vegar medferd a tekjum af
verdbréfaeign. Vardandi fyrri lidinn hefur Hagstofa Islands fyrirvara & medaferd
Sedlabankans & verdhaekkunaragdda eda -tapi vid mat a hlutdeild eigenda
fyrirtaekja i hagnaadi arsins. En i skilningi pjédhagsreikninga a slikur 4g6di eda
tap ekki ad koma inn i pattatekjur en hefur ahrif & eignastofninn til haekkunar
eda lekkunar. Vardandi seinni lidinn telur Hagstofan ad Sedlabankinn
hafi einnig vanmetid vaxtatekjur innlendra adila i erlendum verdbréfum og
ba fyrst og fremst i verdbréfasjodum (e. mutual funds). Telur stofnunin ad
bdkfaera eigi avoxtun slikra sjéda likt og um beina erlenda fjarfestingu sé
ad raeda en slikt er ekki gert i mati Sedlabankans i dag. Samkvaeemt pessu
geeti Sedlabankinn verid ad hvort tveggja ad vanmeta pattatekjurnar og
ofmeta gjoldin. Sérstaklega & petta vid & arinu 2008 en Hagstofan telur
liklegt ad verulegt verdlaekkunartap (e. capital loss) hafi ranglega verid feert
til leekkunar & pattatekjum sem hefdi ad réttu att ad koma til laekkunar &
eignastofninum erlendis.

bProun vaxtatekna og -gjalda af

T
2008

skuldabréfum 2005-2008

Heimild: Sedlabanki fslands.

Ovissa um meelingu &

péttatekjujofnudi
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Moérg fyrirtaeki i miklum

rekstrarerfidleikum
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ATVINNUVEGIR

Rekstraradstaedur fyrirtaekja hafa versnad mikid i kjolfar alpjédlegu fjar-
malakreppunnar og hruns islensku bankanna. bannig hefur eftirspurn eftir
framleidslu fyrirtaekja almennt dregist saman. P& hefur laekkun & gengi
krénunnar, hatt vaxtastig og takmorkud geta bankanna til pess ad veita 1an
leitt til pess ad morg fyrirtaeki hafa farid i prot.
Fyrirteeki i Utflutningi njéta p6 gdéds af baettri

verdsamkeppnisstodu og tekjur i erlendri mynt
gera beim audveldara fyrir ad greida af erlendum

[anum.

Heildarvelta atvinnuveganna samkvamt virdis-

aukaskattskyrslum nam 2.683 ma.kr. arid 2008
og hefur tvofaldast & sidastlidnum fimm arum

1998 1999 2000 2001 2002 2003

Mynd 22

Heildarvelta atvinnuveganna
1998-2008

Heimild: Hagstofa Islands.

Forradamenn islenskra
fyrirteekja svartsynir

200

4 nafnvirdi. A milli &ra var aukningin mest {
framleidslu malma og nam heildarvelta greinar-
innar um 180 ma.kr. & arinu og jokst um 135%
a milli ara. Gert er rad fyrir miklum samdraetti
i umsvifum islenskra fyrirtaekja arid 2009 en
ad velta og afkoma peirra taki haegum bata a
komandi arum.

2004 2005 2006 2007 2008

Samkveemt nylegri vidhorfskonnun Capacent
Gallup um sté8u og framtidarhorfur 500 steerstu fyrirtaekja & Islandi gaetir
enn mjog mikillar svartsyni a horfur i islensku efnahagslifi. Likt og i und-
anférnum kénnunum er visitala efnahagslifsins i lagmarki og meelist na 0,7
stig en visitalan nzer fra 0 par sem allir eru neikvaedir og upp i 200 stig par
sem allir eru jakvaedir. A haustmanudum 2008 urdu vatnaskil i vaentingum
forradamanna fyrirtaekja. Fram ad peim tima voru flestir jakvadir um stédu
efnahagslifsins pott vaentingar um framhaldid veeru blendnar. Fra peim tima
hefur hinsvegar geett mikillar svartsyni. bannig telja langflestir forradamanna
fyrirtaekjanna nu ad adstaedur i efnahagslifinu séu frekar eda mjog slaeemar og
eru nidurstédurnar svipadar hvort sem fyrirtaekin eru a héfudborgarsveaedinu
eda af landsbyggdinni. Sama a vid eftir pvi i hvada atvinnugrein fyrirtaekin
eru. begar forradamenn fyrirtaekjanna eru bednir ad hugsa sex manudi fram
i timann meelist visitala efnahagslifsins 93,4 stig, sem synir ad adeins fleiri
telja ad astandid verdi verra en betra & hausti komanda. I sidustu kénn-
un i desember sidastlidnum meeldist visitalan 63,4 stig fyrir sex manudi

fram i timann. bvi hefur heldur faekkad i hopi

150

peirra sem eru neikvadir um framhaldid.
Konnunin synir jafnframt aéd forradamenn
fyrirtaekja @ hofudborgarsvaedinu eru eilitid

Wi
\/

minna svartsynir & haustid en forradamenn
fyrirtaekja @ landsbyggdinni. Forradamenn
fyrirtaekja i verslunarrekstri skera sig ur pvi

100

50

ad sex manudum lidnum en peir sem telja hid
\ gagnsteeda og meelist visitala peirra 126,7 stig.
Medal forrddamanna fyrirtaekja i sjavaratvegi

\ ad par eru nokkud fleiri sem buast vid betri tid

— fdag

Eftir 6 manudi

meelast hinsvegar fleiri sem eru svartsynir
um astandid ad sex manudum lidnum en peir

0

Sep.'02
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Visitala efnahagslifsins
september 2002 - mars 2009

Heimild: Capacent Gallup.

28

Feb.'04 Okt.'05

Des.06

; ; ‘ sem telja ad pad verdi betra og meaelist visitala
Sep.’07 J4n. ‘08 Mar. 09 beirra 66,7 stig.

Verksmidja Alcoa Fjardaals nadi fullri fram-
leidslugetu & sidastlidnu ari og framleidir n0 um 350 pusund tonn & ari.
Heildarframleidslugeta alvera sem hér starfa er pvi teeplega 800 pusund tonn
4 ari, sem er meira en fjorfold framleidslugeta alvera & Islandi &rid 2003.
Framkveemdir vid nytt alver Nordurals vid Helguvik eru hafnar og er aatlad
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ad alverid verdi fullbuid arid 2015 og ad framleidslugeta pess verdi pa um
360 pusund tonn. ba stefnir alverid i Straumsvik a ad auka framleidslu sina
um 40 pusund tonn a ari og verdur framleidslugeta pess pa 220 pusund
tonn & ari. I pjéodhagsspa fiagrmalardduneytisins er gert rad fyrir pessum
framkvaemdum i Helguvik og Straumsvik og ad

staekkuninni i Straumsvik verdi lokid &ri@ 2013,  USP/tonn

3.500

Midad vid umsoknir um losunarheimildir ma
jafnframt blast vid ad alver Alcoa a Reydarfirdi, 3 g0

Fjardaal, og alver Nordurals & Grundartanga auki
framleidslu sina um 30-40 pusund tonn hvort  2.500

YaVl

a naestu arum. bar sem akvardanir um slika

||

staekkun liggja ekki fyrir er ekki gert rad peim  2-000
i spa fjarmalaraduneytisins. Ef ofangreindar \ ~ A

framkvaemdir ganga eftir mé hinsvegar datla 00 | *¥ NV

S

ad heildarframleidslugeta alidnadarins a islandi 1.000

verdi um 1.270 pusund tonn a ari arid 2015. pa
er ekki talin med moguleg bygging alvers Alcoa a 500
Bakka vid Husavik og tengdra orkuframkveemda,
en mikil dvissa tengist peirri framkvaemd. 0

1995 2000
Heimsmarkadsverd a ali hefur sveiflast mikid a

undanfornum misserum. Verdid nadi hamarki a

midju ari 2008 en hefur hridfallid i kjolfar gridarlegs eftirspurnarskells a al-
afurdum fra pvi ad hin alpjoédlega fjarmalakreppa brast 4. Ljost ma vera ad
utflutningsverdmaeti greinarinnar hér a landi verdur laegra en adur hafdi verid
gert rad fyrir pratt fyrir ad gengisleekkun kréonunnar vegi parna upp @ moti.
A méti pessu vegur ad verd suréls hefur jafnan fylgt heimsmarkadsverdi &
4li sem dregur Ur adfangakostnadi. I pjodhagsspa fjarmalardduneytisins er
gert rad fyrir ad verd a ali haekki jafnt og pétt & naestu arum og i samreemi
vid spar alpjédastofnana, sem eru i samraemi vid framvirk verd & London
Metals Exchange markadnum. Eftir arabil haekkandi alverds, kemur hid laga
heimsmarkadsverd & ali sérilla fyrir orkuidnadinn hér & landi i peim tilfellum
bar sem samningar kveda & um ad raforkuverd til dlvera séu tengd heims-
markadsverdi a ali.

Rekstrarskilyrdi sjavardtvegsins voru blendin & sidastlidnu ari. Lagt gengi
islensku krénunnar og hatt verd islenskra sjavarafurda i erlendri mynt gerdi
bad ad verkum ad islenskir Utgerdarmenn hafa sjaldan eda aldrei fengid eins
hatt verd fyrir afurdir sinar. A méti hafdi gengid ahrif 4 ad auka erlendar
skuldir sjavarutvegsfyrirtaekja i kronum talid. ba haekkadi rekstrarkostnadur
Utgerdarinnar umtalsvert i kjolfar mikillar haekkunar oliuverds en olia er naest
steersti kostnadarlidur Utgerdar a eftir launakostnadi. pott aflinn hafi dregist
saman vard samdratturinn ekki eins mikill og gert hafdi verid rad fyrir vegna
mikillar makrilveidi sidastlidid sumar. Makrill er tiltélulega ny nytjategund i
islenskri 16gs6gu og hefur ekki enn verid gefinn Ut kvéti & hann. b6 ma gera
rad fyrir ad svo verdi haldi hann afram ad ganga inn i islenska l6gségu og
verdur kvoétinn pa veentanlega byggdur a aflareynslu. Mikill samdrattur vard
i kolmunnaveidum & sidasta ari. Ahrif & afkomu greinarinnar eru pé ekki i
beinu hlutfalli vid pad par sem kolmunnaveidar eru kostnadarsamari en t.d.
lodnuveidar par sem skip sem veida kolmunna nota pung flottroll sem krefj-
ast meiri oliu. A fyrsta fjérdungi yfirstandandi ars hefur heildaraflinn dregist
saman um 15% fra pvi a sidastlidnu ari og par af veiddust adeins um 15
busund tonn af lodnu & nylidinni vertid sem er hrun i peirri grein. A méti
kemur ad veidar a okkar helsta nytjafiski porski hafa gengid vel en gefinn
var Ut vidbotaraflamark & porsk i januar sidastliSnum og er heildaraflamark
a yfirstandandandi fiskveidiari 160 pusund tonn.

f kjolfar hinnar alpjé8legu efnahagslaegdar hefur eftirspurn eftir dyrari sjavar-
afurdum dregist saman i okkar helstu vidskiptalondum. Mun erfidar gengur
na en adur ad selja okkar helstu afurdir og birgdir hafa safnast upp. b6 eru
visbendingar um pad ad birgdir hafi dregist saman nu & undanférnum vikum

2005 2010 2015
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Préun heimsmarkadsverds a ali
1995-2017

Heimildir: EcowWin Reuter og eigin spa.

Heimsmarkadsverd a ali
hridfellur

Rekstarskilyrdi
sjavarutvegsins blendin

Lodnuvertidin brast
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eftir ad verd islenskra afurda tok ad leekka i

140

130

A

erlendri mynt. Verd ferskra botnfiskafurda hefur
lzekkad mest og hefur verd & ferskum porski til

120

fjordungi 2008. Verd landfrystra afurda hefur

/\’U ad mynda laekkad um u.p.b. pridjung fra fyrsta

110

]

einnig laeekkad mikid en pé minna en verd & mjoli
og lysi hefur aftur & moéti haekkad. I pjodhagsspa

100

AV

\ fjarmalaraduneytisins er gert rad fyrir ad verd
islenskra afurda i erlendri mynt muni enn laekka

90

7

en po er gert rad fyrir ad mesta laekkunarhrinan
sé yfirstadin. A méti kemur ad gert er rad fyrir

AV

ad gengi islensku kronunnar verdi afram lagt sem
mun reynast sjavarutveginum vel.

80
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Verdvisitala sjavarafurda
i erlendri mynt 1995-2017

Heimildir: Hagstofa fslands og eigin spa.

Verd islenskra sjavarafurda
i erlendri mynt laekkar
mikid

Gjaldprotum fyrirtaekja
fjélgar

Ferdaidnadurinn nytur
gods af lagu gengi

kréonunnar

30

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017  Gjaldprotum fyrirteekja hefur fjélgad ad und-

anfornu. Alls urdu 748 fyrirtaeki gjaldprota arid

2008 en & fyrstu 3 manudum arsins 2009 er
fioldinn 259 samkvaemt upplysingum Hagstofu Islands. Arig 2008 urdu flest
gjaldprot i fyrirtaekjum i verslun, baedi heildsélu og smasolu, alls 166. f bygg-
ingarstarfsemi urdu 150 fyrirtaeki gjaldprota. I bA8um pessum greinum eru
gjaldprot um pad bil helmingur af fjolda fyrirtaekja sem stofnud voru & arinu.
I &r hafa flest fyrirtaeki ordid gjaldprota i byggingarstarfsemi, samtals 63 &
medan 47 verslunarfyrirteeki hafa saett s6mu 6rlégum. i ljosi mikils sam-
drattar innlendrar eftirspurnar og stdodnunar a fasteignamarkadi ma buast vid
aframhaldandi erfidleikum i peim greinum. Gjaldprot fyrirtaekja i veitinga- og
gistihUsarekstri eru pegar ordin naer helmingur af pvi sem vard i heild arid
2008. pa hafa 14 fjarmalafyrirtaeki ordid gjaldprota a fyrstu 3 manudum
arsins en i pessum flokki urdu gjaldprotin i heild 20 arid 2008.

Rekstraradstaedur fyrirtaekja eru um margt erfidar um pessar mundir. Fyrir-
teeki blia enn vid haa vexti af lansfé og takmarkada getu bankanna til veita
peim lan. Bankastarfsemi hefur ad miklu leyti gengid Ut & ad lengja i eda
endurskipuleggja lan til fyrirtaekja i Ijosi verulega skertrar greidslugetu i kjolfar
mikils samdrattar i eftirspurn eftir framleidslu peirra. ba hefur mikil asékn
fyrirteekja i erlend Ian @ undanférnum arum komid illa vid efnahagsreikninga
peirra eftir mikla veikingu krénunnar dsamt pvi ad eignaverd hefur laekkad
umtalsvert. A méti pvi ad verulega sjai & efnahags- og rekstrarreikningum
fyrirtaekja vega nokkrir peettir. I miklu atvinnuleysi hefur adgengi fyrirtaekja
ad haefu starfsfolki batnad a kjérum sem eru hagsteedari vinnuveitendum
en adur. Einnig hafa stjornvold fyrir sitt leyti komid til moéts vid pessar erfidu
adstaedur med pvi ad lidka til um fyrirkomulag vardandi skil & opinberum
gjoéldum. pa hefur verid heimilad ad fa endurgreiddan allan virdisaukaskatt
vegna vidhaldsvinnu & byggingarstad i peim tilgangi ad audvelda slikar
framkveemdir og reynt hefur veri® ad draga ekki meira Ur opinberum
framkvaemdum en bryn naudsyn ber til (sja einnig rammagrein 3). Lagt
raungengi islensku kronunnar nu hefur leitt til pess ad samkeppnisstada
islenskra fyrirtaekja er betri en hdn var medan gengi krénunnar var heerra.
petta eru fyrirtaeki ad reyna ad notfeera sér en hinn alpjédlegi samdrattur
i efnahagsumsvifum gerir pad ad einhverju leyti erfidara. P6 syna nylegar
tolur ad utflutningur er ad aukast i nokkrum greinum. Hi® sama & vid um
innlenda samkeppnisframleidslu. Stada hennar hefur batnad og pvi hafa
taekifeeri skapast & ad vinna til baka markadshlutdeild eda baeta afkomu sem
hid haa raungengi undanfarinna ara dré Ur. P4 nytur ferdaidnadurinn gods
af lagu gengi kronunnar og erlendir ferdamenn notfaera sér nd i auknum
meeli hagstaed kjor hér & landi. Ferdamennska er pé ad dragast mjog mikid
saman & alpjédavisu en fjoldi erlendra ferdamanna til islands & fyrstu fjérum
manudum arsins drdst saman um 2,8%. Tekjur af hverjum ferdamanni eru
pd mun meiri en a8ur og eru talsmenn ferdaidnadarins almennt bjartsynir
a komandi sumar.
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VINNUMARKADUR

f &rsbyrjun 2009 téldust landsmenn vera 319.368 og hafdi fjclgad um teep-
lega fjogur plsund & einu ari eda 1,2%. A vinnualdri (16-74 &ra) toldust
rétt teep 230 pusund og i peim hépi hafdi fjolgad um 1,3%. Su fjolgun var
ad steerstum hluta hja konum pvi peim fjélgadi um 2,1% medan koérlum a
vinnualdri fjélgadi um 0,6%. Erlendir rikisborgarar voru rimlega 24 pusund i
upphafi ars og hafdi fjolgad um taeplega pusund manns. bPad dro ur fjdlguninni
ad taeplega pusund erlendir rikisborgarar fengu islenskan rikisborgararétt
a arinu 2008. Erlendum korlum feekkadi um 300 medan erlendum konum
fjolgadi um teeplega 1.300. pratt fyrir pad er hlutfall kvenna medal erlendra
rikisborgara 42,5% sem er lagt i alpjédlegum samanburdi. Pad sem af er
arinu 2009 hafa taeplega 2.300 manns flutt af landi brott & medan 1.550
hafa flutt til landsins, sem er faekkun um 770 manns.

bjédinni fjélgar enn

Erlendir rikisborgarar islenskir rikisborgarar

Fjoldi mm ASfluttic B Brottfluttir Fjoldi B Adfluttir BB Brottfluttir
5000 1800
4500 + 1600
4000 + 1400 4
3500 + 1200 +
3000 -
1000 +
2500 -
2000 800 1
1500 + 600 +
1000 | 400 +
500 + 200 4
- 0 -
2008 jan. -mars ‘09 2008 jan. -mars ‘09 2008 jan. -mars 09 2008 jan. -mars 09
Karlar Konur Karlar Konur
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Mynd 26 synir prounina eftir rikisfangi og kyni. Arid 2008 fluttu jafn margir Baferlaflutningar milli landa

erlendir karlar ad og fra landinu medan adfluttar erlendar konur voru fleiri  >008-2009
en brottfluttar. Fleiri islenskir rikisborgarar foru en komu a arinu og ekki var
mikill munur & kynjunum i pvi efni. I 4r hafa tvéfalt fleiri erlendir karlar fari®
en komid medan erlendum konum er enn ad fjélga. Ef brottflutningur islenskra
rikisborgara heldur afram eins og hann var a fyrsta arsfjordungi stefnir i meiri
heildarbrottflutning & arinu en undanfarin ar. Pa hefur brottflutningurinn Adfluttar konur fleiri en
venjulega veri®d mestur & fjérda arsfjérdungi en 68rum timum arsins og pa i brottfluttar

tengslum vid flutninga félks til ndmsdvalar erlendis. Mégulegt er ad ndverandi
efnahagsprengingar leidi til aukins brottflutnings islendinga & naestu arum. A
méti geetu sambeerileg vandkvaedi & vinnumorkudum erlendis gert folki erfid-
ara um vik ad flytja erlendis. Buferlaflutningar a fyrsta arsfjéréungi 2009 eru
ad lang staerstum hluta félk & starfsaldri og er brottflutningur islendinga meiri
en erlendra rikisborgara. Gert er rad fyrir ad faekkun @ vinnumarkadi vegna
buferlaflutninga geeti numid um 3.000 manns arid 2009 sem leidir til pess ad
breyting & heildarfjolda & vinnumarkadi verdur litil. petta er i samraemi vid
bad sem fjarmalaraduneytid hefur gert rad fyrir i spam sinum hingad til.

Heimild: Hagstofa Islands.

Alika margir islenskir og
erlendir rikisborgarar
flutt burt

Vinnumagn

Préun & vinnumarkadi hefur verid i brennidepli umraedunnar um efnahagsmal
a undanfornum manudum. Atvinnuleysi hefur aukist hradar en deemi eru um
og fjoldi atvinnulausra og hlutfall peirra af vinnuafli er mun meira en adur
eru deemi um. I vinnumarkadskénnun Hagstofu Islands (VMK)! fyrir fyrsta
arsfjordung 2009 kemur fram ad pa teljast 165.500 manns hafa verid starf-
andi. pad er faekkun um 8.500 manns eda 4,9% fra sama arsfjordungi fyrir

1 Rétt er ad minna a ad tolur VMK eru byggdar & Urtaki og pvi hadar ovissu sem er misjafnlega mikil
eftir pvi hversu hatt hlutfall af heildarfjélda & vinnumarkadi vidkomandi stzerd er. Jafnframt er pess
ekki ad vaenta ad peim télum beri saman vid upplysingar sem byggjast & 68rum gégnum. betta a til
daemis vid um atvinnuleysi.
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ari. Breyting 8 medalvinnutima er einnig slaandi

8 pbvi hin nemur 1,9 klukkutimum & viku en pad
61 er 4,7%. Samtals leidir petta til pess ad unnid
41 vinnumagn a fyrsta arsfjéordungi i ar, meelt med
2 - I 1] Il pbessum heetti, reynist vera 9,3% minna en a
0 m sama arsfjordungi 2008 (sja mynd 27).
-2 I peim sem voru i fullu starfi & fyrsta arsfjéréungi
-4 2009 faekkadi um 9.700 & milli &ra @ medan peim
6 sem voru i hlutastérfum fjolgadi um 1.300. betta
8 endurspeglar ad margir hafa ordid ad hlita pvi
10 ad starfshlutfall peirra hefur verid minnkad en
a moti hafa peir fengid atvinnuleysisbaetur ad
"12 1F 2F 3F 4F 1F 2F 3F 4F 1F 2F 3F 4F 1F hluta. Vinnutimi félks i fullu og hlutastarfi hefur
2006 2007 2008 2009 minnkad alika mikid, um 3%.
Mynd 27 A fyrsta arsfjordungi 2009 faekkadi starfandi

Arsvoxtur vinnumagns
1. arsfj. 2006 - 1. arsfj. 2009

Heimildir: Vinnumarkadskannanir
Hagstofu Islands.

Vinnumagn dregst saman

Atvinnuleysi meira hja
kérlum og yngra folki

Um 4.200 manns hafa
horfid af vinnumarkadi ...

... adallega til nams

folki & héfudborgarsvaedinu um 3,9% fra fyrra ari og vinnutimi drést saman
um 3,8% sem leidir til pess ad vinnumagn par minnkadi um 7,5% fra sama
fjérdungi a fyrra ari. Utan hofudborgarsvaedisins faekkadi starfandi folki &8 sama
tima um 6,8% og vinnutimi drést saman um 6,5% sem pydir ad samdrattur
i vinnumagni utan héfudborgarsveedisins nam 12,7%.

Faekkun starfa er svo til 6ll hja kérlum. Starfandi karlar voru 8,5% faerri a
fyrsta arsfjordungi nu i ar en fyrir ari og vinnutimi peirra var 4,8% minni
en pa. Vinnumagn karla hefur pvi dregist saman um 13%. Starfandi konum
faekkadi hinsvegar um 0,5% a sama timabili og vinnutimi peirra drést saman
um 3,4%. Samdrattur i vinnumagni kvenna er pvi um 3,9% sem skyrist ad
langmestu leyti af leekkandi medalvinnutima peirra.

Samdratturinn & vinnumarkadi hefur komid pyngst nidur a yngstu patttakend-
unum. Starfandi @ aldrinum 16-24 ara hefur faekkad um 3.600 manns sem er
13,3% fra sama tima & fyrra ari. Parna er ad raeda 42% af faekkun starfandi i
heild. Vinnutimi hdpsins drést jafnframt saman um 7% og vinnumagn peirra
minnkadi pvi um fimmtung. Fyrir tveimur drum voru tveir af hverjum premur
i pessum aldurshopi starfandi en einungis helmingur nu. Starfandi & aldrinum
25-54 ara hefur faeekkad um 4,5% og vinnutimi peirra minnkad um 5,7% fra
fyrra ari. Vinnumagn pessa héps hefur pvi dregist saman um 10% milli ara.
Samdratturinn hefur snert elsta hopinn (55-74 ara) minnst. Starfandi hefur
fjolgad orlitid a fyrsta arsfjordungi 2009 fra fyrra ari og vinnutiminn drdst
mun minna saman en hja 6drum aldurshépum. Vinnumagn pessa héps drést
pvi saman um adeins 0,6% fra sama arsfjérdungi i fyrra.

Atvinnupatttaka

Atvinnupatttaka, par sem taldir eru saman beir sem eru i starfi og peir sem
eru atvinnulausir en i starfsleit, hefur breyst nokkud ad undanférnu. Nanar
er fjallad um préun atvinnuleysis i sérstokum kafla hér fyrir aftan. Fra fyrsta
arsfjordungi 2008 hefur atvinnupatttaka i heild dregist saman um 1,5% af
heildarfjélda 16-74 ara eda alls um 4.200 manns. betta er sa hépur sem var
a vinnumarkadi pa en er utan hans nu. Atvinnupatttaka karla hefur minnkad
um 2,2 prosentur medan samsvarandi tala hja konum er 0,6 enda hefur
samdratturinn i storfum hingad til snert paer minna en karlana. Breytingin a
atvinnupatttoku er mest hja yngsta hdpnum en patttaka peirra hefur fallid
um 7,8 prosentur. Nokkur fjélgun, eda um 1.500 manns, hefur ordid i pessum
hépi og ad teknu tilliti til hennar ma reikna med pvi ad patttaka pessa hdps
hafi laekkad um 3.600 manns samanborid vid sama arsfjéréung i fyrra. Likleg
skyring er ad margir hafi akvedid ad fara i ndm vegna atvinnuastandsins.
Jafnframt er ljost ad allnokkur fjoldi sem stundadi vinnu med nami fyrir ari
hefur ekki moguleika & pvi lengur. Hinsvegar er ekki ad finna visbendingar i
VMK um ad folk & efri arum hafi akvedid ad draga sig Ut af vinnumarkadi og
fara a eftirlaun, ad minnsta kosti ekki ennpa.

32 pjédarblskapurinn - vorskyrsla 2009



Rammagrein 6: Pjédhagssteerdir og vinnuafl

Hagsveiflur hafa mikil ahrif & vinnumarkad

en pau ahrif geta verid mismikil eftir upp-  Breyting fra fyrra ari, %
runa hagsveiflunnar. SU nidursveifla sem 12
nu gengur Yfir islenskt efnahagslif kemur 10 |\
sterkast fram i einkaneyslu annars vegar \ /\

og fjarmunamyndun hins vegar en komid \ \ / /\\ A

8
e AR 6
hefur verid til méts vid samdratt i eftirspurn ) \\ / / \\//\\
2
0

—— Einkaneysla
— Vinnuafl i einkaneyslugreinum

vid stjorn rikisfjarmala arid 2009 med pvi
ad leyfa tekjuafkomu rikissjéds ad snu- \\ / / \\

ast i mikinn halla. I pjédhagslikani fjar- \\ / / \\
malaraduneytisins er spad fyrir um vinnu- 5 \\ﬁ/ / \

magn i heild og atvinnuleysishlutfall. par er \ / \
ekki naegilega mikil sundurlidun til ad meta -4

ahrif olikra eftirspurnarpatta a einstaka -6

greinar & vinnumarkadi. Til ad nalgast pau 8 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

eru gégn um bréun eftirspurnar fyrri ara 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

skodud til ad meta ahrif peirra & einstakar

starfsgreinar. I kjolfar pess mikla samdrattar sem &tt hefur sér stad og Mynd 1

hefur komid fram i akvednum starfsgreinum er dhugavert ad meta hver  Arsbreytingar - einkaneysla ad
verdur likleg préun & vinnumarkadi midad vié préun efnahagssteerda i  fradregnum Gtgjoldum Islendinga
nyrri pjodhagsspa fjarmalaraduneytisins. erlendis en vidbaettum Gtgjéldum

, L. . . utlendinga hérlendis
Kénnun a samhengi pjodhagssteerda og vinnuaflsnotkunar einstakra 1999-20%8

atvinnugreina leidir i Ijés ad haegt er ad notast vid paer fyrrnefndu vid
mat & breytingum vinnuafls i sumum greinum en ekki 68rum. Pannig
hefur verid gerd athugun a sambandi

Heimild: Hagstofa Islands.

einkaneyslu og vinnuaflsnotkunar i peim Fjgrmunamyndun alls i

greinum sem helst tengjast henni' og er  Ma.kr. verdlag 2000 |\A/|(Zri:]aa(::’:}e\?igurrr?agLr'Jl'\:/ri]II'EJ'gaagt:?ng_JTaggri a3 Fjoldi
nidurstadan synd & mynd 1. Einkaneysla 320 20000
er samsett Ur neyslu islenskra heimila - )

hér a landi og erlendis en ad sjalfsdgdu

hefur neysla Islendinga erlendis engin 250 / + 15000
ahrif & eftirspurn eftir vinnuafli hér //\

4 landi. A sama héatt telst neysla er- 200

lendra ferdamanna hér a landi ekki til / N 10000

einkaneyslunnar heldur til Gtflutnings & 150 —
voru og pjonustu. Su neysla hefur hins /\/\/
vegar ahrif & vinnumarkadinn i peim ety 15000
greinum sem tengjast einkaneyslunni
mest. Reynt er ad leidrétta gogn um
einkaneyslu fyrir slikum breytingum & 0
Samsetningu hennar. Til deemis nam 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008
sa hluti einkaneyslu Islendinga sem for
fram erlendis arid 2008 um 10,7% af allri einkaneyslu a medan ut- ,

- " . s ynd 2
gjold erlendra manna her a landi namu 7,1% einkaneyslultgjalda pad  gjarmunamyndun og mannafii vid
ar. I pjédhagsreikningum eru utgjéld erlendra ferdamanna a Islandi  mannvirkjagerd 1992-2008
dregin fra einkaneysluuppgjori sem &skiptur lidur og feerd til tekna i
utanrikisvidskiptum. Fra haustmanudum 2008 hefur pad nu gerst ad
neysla islendinga erlendis hafa dregist hratt saman & medan Utgjold
Utlendinga hér a landi hafa aukist.

50

Heimild: Hagstofa Islands.

pad samband sem myndin synirery = 0,0 + 0,62x , bar sem x er breyting einkaneyslu fra fyrra ari en y breyt-
ing vinnuafls i einkaneyslugreinum. petta pydir ad ef einkaneysla breytist um 1% breytist vinnuaflsnotkun i
einkaneyslugreinunum um 0,62%. Fylgnistudull er R? = 0,51. p6tt sambandid meaetti vera sterkara gefur pad
tilefni til pess ad spa fyrir um breytingu a vinnuafli i peim greinum sem um er ad raeda Ut fra dzetladri breytingu
4 einkaneyslu. I pvi samhengi parf einnig ad athuga &hrif ymissa annarra mogulegra skyringarpatta, sem geta
verid breytilegir. Ma par nefna framleidni, en hin er oft breytileg pegar efnahagslifid skiptir um gir, par sem

1 Ppeer atvinnugreinar sem teknar eru med i pessari greiningu eru: Verslun og vidgerdapjonusta, hétel- og veitingahlisarekstur, samgéngur og
flutningar, fjarmalapjonusta og tryggingar og pjonusta vid atvinnurekstur ymiss konar.
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meelt vinnsluvirdi (eda annar meaelikvardi a framlag til landsframleidslu) og vinnumagn breytast umtalsvert en
ekki endilega samtimis. Ségulega séd hefur breyting & vinnutima haft minni ahrif & breytingar @ vinnumagni
en breytingar a vinnuafli. Hvad urtakid i greinum peim sem hér eru taldar til einkaneyslugreina vardar er um
ad reeda mat, sem had er skekkjumérkum. I sumum greinanna sem teljast til pjénustu er um starfsemi ad
reeda sem tengist einkaneyslu & medan adrar greinar eru tengdar starfsemi sem tengist fjarmunamyndun,
t.d. arkitektar og verkfraedingar. Pa eru enn 6nnur pjénustustorf tengd Gtflutningi, t. d. sélustarfsemi og hluti
fjarmalapjonustu.

Ad teknu tilliti til peirra fyrirvara sem hér hafa verid nefndir ma aaetla breytingu a fjolda starfandi i viskomandi
greinum Ut fra breytingu & einkaneyslu samkvaemt pjédhagsspa. I peirri spa sem hér er kynnt er gert rad fyrir
ad einkaneysla i ar verdi 25% minni en i fyrra. bratt fyrir mikinn samdratt er gert rad fyrir ad haerra hlutfall
einkaneyslu fari fram innanlands i ar en i fyrra og ad neysla ferdamanna, sem talin er til Gtflutnings, aukist
einnig umtalsvert. Af peim s6kum ma gera rad fyrir ad pessir paettir jafni hvorn annan Gt hvad préun einkaneyslu
vardar. Midad vid ofangreint tolfreedisamband ma pvi reikna med ad vinnuaflsnotkun einkaneyslugreinanna
dragist saman um 15% sem jafngildir pvi a& stérfum i tengslum vid einkaneyslu faekki um 10.000 til 11.000
manns arid 2009. Reikna ma med ad stér hluti af peim samdreetti sé nd pegar kominn fram.

Sams konar athugun var gerd @ sambandi fjarmunamyndunar og mannafla vid mannvirkjagerd. Hér a hid sama
vid og um einkaneyslugreinarnar ad ekki er beint samband & milli mannaflans og fjarmunamyndunarinnar af
ymsum orsokum. Ad visu vinnur mestur hluti mannafla vid mannvirkjagerd ad fjarmunamyndun en hun er
ekki folgin i mannvirkjagerd einvérdungu. Naegir ad nefna kaup a skipum og flugvélum erlendis fra. Samband
fjarmunamyndunar i mannvirkjagerd og tengdrar vinnuaflsnotkunar er veikara en samband einkaneyslu og
tengdrar vinnuaflsnotkunar. pPa faest betra samband med eins ars tof & vinnuaflsnotkun. bvi til vidbotar er augljost
af mynd 2 ad fjarmunamyndunin hefur ekki fylgt vinnuafli i mannvirkjagerd undanfarin tvo ar. A medan télur
syna gridarlega vinnuaflsnotkun arid 2008 er talid ad fjarmunamyndun hafi minnkad verulega. Pad dsamraemi
gefur tilefni til ad aetla ad 6l kurl séu ekki komin til grafar hvad fjadrmunamyndun i landinu vardar pau ar.
Mogulega ma skyra hluta fraviksins i breyttri samsetningu verkefna sem unnid er ad, en vinnuaflsnotkun var
mun meiri i fyrra en arin par @ undan. Eins og fram kemur i kafla um vinnumarkad er talid ad 18% peirra sem
storfudu vid mannvirkjagerd i fyrra séu n ordnir atvinnulausir. Pa hefur nokkur fjoldi erlendra starfsmanna
pbar ad auki horfid af landi brott. Engu ad sidur er ljést ad mannaflanotkun i mannvirkjagerd hefur ekki dregist
jafn mikid saman og fjarmunamyndunin. Raunar er pad svo ad starfsmonnum vid mannvirkjagerd tok fyrst
ad feekka umtalsvert i névember i fyrra.

Atvinnuleysi

Atvinnuleysi hefur vaxid hradar ad undanfornu en nokkur deemi eru um hér
a landi. pa virdist framvindan vera 6lik pvi sem adur hefur gerst. Venjan er
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Mynd 28
Atvinnuleysi eftir greinum

Heimildir: Vinnumalastofnun, Hagstofa
Islands og eigin Gtreikningar.
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sU ad i upphafi samdrattar draga
atvinnurekendur ad segja upp
folki eftir pvi sem kostur er, vaent
anlega vegna pess verdmeetis sem
folgid er i mannaudi fyrirtaekja,
i peirri von ad samdratturinn
gangi hratt yfir. Liklegt er talid
ad morg fyrirtaeki hafi i ljési
alvarlegra afalla i fjarmala- og
efnahagslifinu dkvedid ad draga
saman mannafla i skyndingu.

I samraemi vid fyrri spar fiolg-
adi atvinnulausum haegt og bit-
andi fram eftir drinu 2008 og i
lok september téldust peir um
2.500 & landinu Ollu. Eftir hrun
bankakerfisins hefur peim sié-
an fjoélgad latlaust og voru at-
vinnulausir ordnir 16.800 i lok
mars 2009 og tzeplega 18.000

i lok april. betta pydir ad 80 manns hafa skrad sig atvinnulausa & hverjum
degi ad jafnadi fra pvi i lok september i fyrra. Hluti pess félks sem skrad er
atvinnulaust er ekki algerlega an atvinnu heldur hefur pad oréid ad seetta sig



vid skert starfshlutfall sem pad faer baetur fyrir ~ Fidldi

ad hluta. Sa hépur var rimlega 3.000 i lok mars. ~ 12.000
Atvinnulausum korlum hefur fjolgad um 9.500 fra

atvinnuleysisskra hefur fjolgad um 4.800. Hlut-

lokum september til loka mars medan konum a 10.000 +— — karlar — konur /

fallslegt atvinnuleysi karla taldist 10,2% i mars 8.000

en hja konum var hlutfallid 7,2%.
6.000

/

A mynd 28 er synt hvernig atvinnulausum eftir

atvinnugrein hefur fjolgad fra pvi i lok september
4.000

/

2008. Fjolmennasti hopur atvinnulausra er ur
mannvirkjagerd par sem yfir 3.000 hafa ordio

WY

atvinnulausir. Hlutfallslegt atvinnuleysi er 2.000 g/
midad vid fjolda starfandi i vidkomandi grein

arid 2008 i vinnumarkadskdénnunum og pad 0 -
telst n0 um 18% i mannvirkjagerd. Mann- mar.08  mai.08 jul.08
aflanotkun i mannvirkjagerd hefur mjég tengst

fjdrmunamyndun og er samdrattur i henni mun meiri en sem pessu nemur,
til deemis er spad 47% samdreetti i ar. Feekkun starfa i idnadi telst vera naer
1.700 og atvinnuleysi yfir 11%. Sa samdrattur tengist einnig samdreetti i
figarmunamyndun. I verslun og vidgerdum hafa tapast yfir 2.600 storf og
reiknast atvinnuleysi par rum 11%. I flokknum ymsar pjénustugreinar
hefur storfum faekkad um 1.850 og telst atvinnuleysi par nu teeplega 10%.
Hlutfallslegt atvinnuleysi telst um 13% i samgéngum og hefur stérfum par
faekkad um 1.500. Yfir 600 storf hafa tapast i gistinga- og veitingahlsarekstri og
bar er atvinnuleysid 10%. Ofantaldar greinar tengjast samdraetti i einkaneyslu
meira en adrar en fjallad er sérstaklega um samhengi pjédhagsstaerda vid
vinnuaflsnotkun einstakra atvinnugreina i rammagrein 6.

A mynd 29 ma sja hversu mjog hefur fjolgad & skrém Vinnumalastofnunar yfir
atvinnulausa. bar sést ad enda pott haegt hafi a fjdlgun atvinnulausra undan-
farna tvo manudi fjolgar peim enn mikid. Hlutfallsleg fjélgun atvinnulausra
milli manada var lengst af mun meiri hja kérlum en konum en & sidustu
manudum hefur nokkud dregi® saman. Enn missa pd tveir karlar vinnu fyrir
hverja eina konu sem baetist & skrar yfir atvinnulausa.

I nyrri pjédhagsspa fiarmalaraduneytisins er reiknad med pvi ad atvinnulausum
haldi afram aé fjolga en ad dragi ur fjolguninni. Hlutfallslegt atvinnuleysi eykst
bvi afram og mun na hamarki & naesta ari en pa er reiknad med pvi ad pad
verdi 9,6%. ba gerir spain rad fyrir pvi ad storfum taki ad fjolga @ ny og at-
vinnuleysid gangi til baka.

sep.08 nov.08 jan.09 mar.09

Mynd 29

Fjoldi atvinnulausra a skra
Vinnumalastofnunar i lok
manadar

mars 2008 - april 2009

Heimild: Vinnumalastofnun.

Atvinnuleysi aukist érar
og meira en deemi um
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mest [ mannvirkjagerd
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Neer allir kjarasamningar nu
til endurskodunar

Laun margra dragast saman
eda standa i stad

LAUN OG RADSTOFUNARTEKJUR

Kjarasamningar allflestra launpega voru lausir & arinu 2008. Rikisstjornin
liskadi fyrir samningum ASI og Samtaka atvinnulifsins i febrtar 2008 med
yfirlysingu um margvislegar radstafanir i skatta- og botamalum. Samningur
ASI og SA &tti ad framlengjast sjalfvirkt fra mars 2009 til loka névember
2010 ad uppfylltum skilyrdum um préun verdlags og kaupmattar launa.
Adrir adilar vinnumarkadarins s.s. riki og sveitarfélég toku mid af pessum
samningi. Fljétlega vard ljost ad litlar likur voru & ad forsendur fyrir sjalfvirkri
framlengingu myndu halda. bvi kom ekki & évart ad 6nnur stéttarfélog somdu
til skamms tima eda framlengdu gildandi kjarasamninga litid breytta fram a
4rid 2009. I febriar 2009 &kvadu ASI og SA ad fresta endurskodun kjara-
samnings sins til loka juni en vinna ad undirbdningi hennar fram ad pvi.
Akvaedi um lagmarkslaun og lengingu orlofs skyldu pé taka gildi 1. mars.
Vidbuid er ad framvinda endurskodunar kjarasamninga taki mid af stefnu
nyrrar rikisstjérnar i efnahagsmalum. Oftar en ekki hafa adstaedur a vinnu-
markadi verid pannig ad samtok launpega hafa getad sett fram kréfur um
launahaekkun til ad samningar naist eda verdi framlengdir. I gildandi kjara-
samningi héfdu samningsadilar upphaflega metid kostnadarauka launagreid-
anda af launabreytingardkvaedum samningsins mjog héflegan. préun launa
a almennum markadi ad undanfornu hefur hins vegar verid & pann veg ad
kostnadarauki atvinnulifsins af pvi ad efna samningana hefur verid mun meiri
en atlad var. Vid nlaverandi adstaedur i efnahagslifinu er stada launpega
veikari og launagreidendur hafa gefid i skyn ad ekki sé faert ad efna samn-
inginn med obreyttum launalid og jafnvel nefnt porf & leekkun launa.

Kjarasamningar neaer allra rikisstarfsmanna runnu Ut 31. mars sidastlidinn.
Ekki hefur verid samid & ny og verdur varla gert fyrr en mynd fer ad koma
a samninga a@ almennum markadi i juni. Starfsmenn sveitarfélaga eru med
lausa samninga fra 1. september 2009 ad undanskildum grunnskdlakennurum
sem eru med lausa samninga fra 1. juni 2009. Ad ofangreindu er |jost ad
naer allir launpegar eru nu pegar med kjarasamninga lausa, i uppnami eda
vié pad ad renna ut.

Vegna skertrar greidslugetu atvinnulifsins ma atla ad launahakkanir verdi
litlar eda engar. Aherslan verdur ad likindum & ad standa vord um atvinnustigi®
og launakjér hinna laegst launudu. bad felur i sér ad ekki verdur af halfu
stéttarfélaga gengid svo hart ad skertri greidslugetu atvinnulifsins ad storf
tapist af peim voldum. I nyrri pjé8hagsspa fiarmalaraduneytisins er gert rad

fyrir ad laegstu laun haekki eitthvad en aé litlar

5, . Taé:rfgjirs'ﬁg;r&raeeﬁrirg;r launavisitdlu (vinstri as) eda engar haekkanir verdi ofar i launastiganum.
4 375  Midad vid pad er aztlad ad launavisitala 2009

3,5 ——| 359 haekki um 3,3% fra fyrra ari.
3 325  Arid 2008 jukust rédstofunartekjur i kronum &
2,5 300 medan kaupmattur peirra drést verulega saman
5 .75 vegna aukinnar verdbéigu. Arid 2009 méa aetla ad
15 250 samdrattur i kaupmeetti radstofunartekna verdi
. [ umtalsverdur pratt fyrir haekkun personuafslattar
! I | 225 upphafi &rsins. Astaedurnar er nokkrar. Litilla
0,5 I Ht 1200 e3a engra launahakkana er ad vaenta & arinu.
0 - 175  pa er atvinnuleysi ordid mikid og i flestum til-
-0,5 I 150  fellum hefur pad ahrif til ad draga verulega ur
-1 125  frekari haekkun raddstéfunartekna. Nokkur hluti
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 beirra sem misst hafa vinnuna hefur haldid i ndm
og eru pvi ekki & atvinnuleysisbotum en finna

Mynd 30

Launapréun 2000-2009

Heimildir: Hagstofa fslands og
Vinnumalastofnun.

vaentanlega fyrir minni radstéfunartekjum vegna pess. Til vidbotar pessu eru
margir med skert starfshlutfall eda vinna minni yfirvinnu. Allt ber petta ad
sama brunni: vinnumagn er talsvert minna en verid hefur og pad pydir ad
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laun margra dragast saman eda standa i stad.
Verdbdlga & arinu ryrir sidan talsvert pad sem
eftir stendur.

Ymsar rédstafanir rikisins milda laekkun kaup-
mattar radstofunartekna launpega. bratt fyrir
haekkun tekjuskattsprésentu og leyfilegs Utsvars
fyrir arid 2009 pa var haekkun persénuafslattar um
aramot neaegileg til ad langflestir skattgreidendur
greida minni tekjuskatt og utsvar & somu tekjur
2009 heldur en 2008. Ad auki hafa barnabaetur
og vaxtabeetur haekkad umtalsvert. Til vidbdtar
bvi var veitt timabundin heimild til taka ut
séreignalifeyrissparnad sem hefur merkjanleg
ahrif & kaupmatt radstéfunartekna pé enn sem
komid er hafi feerri nytt sér pa heimild en reikn-

ad var med midad vid heildarmagn pessa sparnadar. bad er fyrst og fremst
vegna pess ad pegar pessi sparnadur kemur inn i rddstéfunartekjuuppgjor i
bjodhagsreikningum eru fair lidir til fradrattar. Af peim teeplega 13 milljoréum
sem sétt haféi verid um uttekt & i byrjun mai og koma til Utgreidslu & arinu
2009 munu um 10 milljardar auka radstéfunartekjur heimilanna, sem er

aukning upp & 1,3%.
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2001-2011

Heimildir: Hagstofa fslands og
Vinnumalastofnun.

Mat raduneytisins er ad kaupmattur radstéfunartekna & mann hafi ryrnad
um 7,8% arid 2008 og ryrni um onnur 11,2% arid 2009. Ef vidsnuningur i
atvinnulifinu byrjar 2010 er reiknad med ad kaupmattur ryrni samt litillega

eda um 2,5% en byrji ad vaxa arid 2011.
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Verdbdlga laekkar hratt

VERDLAG OG GENGI

Verdbolga hefur hjadnad hratt pad sem af er arinu 2009 eftir ad hafa hakk-
ad mikid arid 2008 vegna laekkunar @ gengi krénunnar. Innleiding gjald-
eyrishafta i kjolfar hruns bankanna styrkti gengi kronunnar, pétt hluti peirrar
styrkingar hafi nyverid gengid til baka. NU er fyrirséd ad verdbdlga dragist
hratt saman & arinu sem ma rekja til grunnahrifa visitélunnar og hratt minnk-
andi verdbolguprystings.

Mikil lzekkun & gengi kronunnar var radandi pattur i verdbolgupréun sidast-
lidins ars. Innfluttar vérur samanstanda af taeplega 40% af visitélu neyslu-
verds og hafa breytingar & gengi komid hratt fram i verdbdlgutélum samfara
gengisveikingu. Gengi kronunnar veiktist um
riumlega 16% i mars 2008 pegar vaxtamunur a

Gamn TUESREESh R aensdemaenhaten
' — Gengispréun (h-as réd september til desember pegar bankarnir
20 . 60 hrundu. Fyrir vikid jokst verdbdlga hratt fram
18 ’\ w0 eftir sidasta ari og nadi hamarki i jantar 2009
16 1 ~40 begar hin vard 18,6%. A méti pessari préun
14 7 ~30 kom ad bad dré Gr haekkun & hlsnaedisli®
12 /"V\ -20 visitélunnar og ték hann ad leekka pegar leid
10 il — 10 4 4rio
s / N A (A ] 0 )
) MIFEA WA 0 \/grébolga hefur Iaekk?fi hratt pad sem gf er
"\A/ \\/ /‘\’w \! R arinu 2009 en pad ma annars vegar rekja til
4 v \ A/‘" vV N 0 pbess ad husnaedislidur visitélunnar for ad laekka
2 VY 30 hradar en adur hefur sést, og hins vegar vegna
® 20002001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 hagstaedrar gengisprounar i upphafi arsins.
pPad sem eftir lifir ars er fyrirséd ad verdbolga
Mynd 32 dragist hratt saman. Hradminnkandi einka-

Verdbodlga 2000-2011

Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki
islands og eigin spa.

Verdbdlga lag og stédug
snemma ars 2010
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neysla, aukid atvinnuleysi og mikill framleidsluslaki hafa valdi®d pvi ad und-
irliggjandi verdbolguprystingur hefur horfid ur hagkerfinu.

Eini verdbodlguvakinn sem eftir stendur eru innfluttar vorur sem sveiflast eft-
ir préun gengis krénunnar. Ahrif gengisfallsins vegna hruns bankakerfisins
sidastlidid haust eru enn til stadar pd pau muni fjara Ut & naestu manudum
ad pvi gefnu ad gengid veikist ekki verulega fra ndverandi stédu. Veiking a
gengi kréonunnar i mars og april 2009 mun lengja pann tima sem gengisahrifin
fjara Ut, einkum i innfluttum voérum sem hafa haan veltuhrada, & bord vid
matvorur og eldsneyti. Veruleg dvissa rikir um gengispréun krénunnar en
hins vegar er ljést ad mikill samdrattur einkaneyslu hefur takmarkad svigrum
vidskiptalifsins til ad velta gengislaekkunum af fullum punga i verdlag.

Laekkun & hisnaedislid visitélunnar hefur, pad sem af er ari, vegid upp vers-
haekkanir a innfluttum vérum. Gert er radd fyrir ad hldsnadislidurinn haldi
afram ad leekka Ut arid en dvissan um umfang leekkunarinnar er umtalsverd
par sem verdmyndun & hisnadismarkadi er ordin mjog dgegnsae vegna hruns
i veltu og aukinnar tidni skiptasamninga i fasteignavidskiptum.

A pessu &ri mun verdbdlga maeld & téIf manada grundvelli laekka verulega,
baedi vegna ofangreindra patta en einnig vegna grunnahrifa fra arinu 2008.
A sidasta ari tok visitala neysluverds tvo dberandi stor stokk, hid fyrra i april
og hid sidara frad og med oktébermanudi. I april 2009 hvarf fyrra stokkid Gr
tolf manada takti verdbolgunnar og laekkadi hin pa Ur 15,6% i 11,9%. f
oktdber verdur svipud hreyfing pegar sidara stokkid hverfur ur tolf manada
meelingu verdbdlgunnar. Grunnahrifin vega saman vid préun verdbdlgunnar a
bessu ari og yfir arid 2009 er pvi spad ad verdbdlga verdi 10,2% ad medaltali
yfir aris.

Snemma & arinu 2010 er pvi spad ad verdbdlga nai verdbolgumarkmidi
Sedlabankans en gert er rad fyrir ad a arinu verdi litill sem enginn verdbdlgu-
brystingur. Spad er ad framleidsluslaki verdi afram toluverdur m.a. vegna
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bess ad atvinnuleysi verdur umtalsvert og gert er rad fyrir ad gengi kron-
unnar verdi i stodugum en hoéflegum styrkingarfasa. Yfir arid i heild er pvi
spad ad verdbdlga verdi 1,6% ad medaltali. Gert er rad fyrir svipadri proun
verdbolgu arid 2011. bad ar er gert rad fyrir ad téluverdur framleidsluslaki
verdi enn til stadar i kerfinu sem mun na ad halda verdbdlguprystingi nidri
bratt fyrir vaxandi umsvif i hagkerfinu. bvi er spad ad verdbdlga arid 2011
verdi 1,9% ad medaltali.

Gjaldeyrismarkadur med krénuna vard fyrir

, S e . , = — Raungengi v-as
verulegu afalli i kjolfar bankahrunsins i oktober _Oz_guogourléoso — Vis@ta?a ger']]gi,sskréningar h-as 2000=100
. 7 . . ’ —— - -
2008. Gengi krénunnar veiktist um 23% i 60 Spa gengi h-as 250

september og oktdber pegar bankarnir féllu 70
og millibankamarkadur med gjaldeyri lagdist 80

A 235
N 0
\[

af. Til a3 halda gjaldeyrisvidskiptum gangandi o, M\, N 205
kom Sedlabanki Islands a fot tilbodsmarkadi 100 / V\/‘v\ A [ ’U 190
med gjaldeyri & sama tima. I lok névember [ A [ Y\ | L7
voru timabundin gjaldeyrishéft innleidd i \W, Sk

o . - 120 160
samremi vid efnahagsaaetlun stjornvalda og /‘
Alpjédagjaldeyrissjodsins. I kjblfarid var milli-  3° AN / 145

Med hoftunum var lokad fyrir fjarmagnsflutninga 150
ad mestu Ieytl’ fyrir utan ad leyft var ad feera 16;|oan.00 jan}.01 jan}.OZjan}.O3jan}.04 jan}.OS jan}.OGjan}.07 jan}.08 jan}.09 jan}.IO jani.lljani.lzloo
fjarmagn til landsins til fjarfestinga og pa var

leyft ad greida vexti af erlendum lanum. Um leid

voru vidskipti vegna inn- og utflutnings gefin frjals & ny. Hoftin komu i veg
fyrir ad innlendir og erlendir adilar geetu faert fjdrmagn ur islenskum verd-
bréfum og innstaedum yfir & erlenda reikninga. Eftir stendur ad fjarfestar,
einkum erlendir, eru fastir med umtalsvert fjarmagn & Islandi.

bankamarkadur med gjaldeyri opnadur & ny. 140 130
2 W\/\Jf\,\d 20

Mynd 33
Gengisvisitala og raungengi
janaar 2000 - janGar 2012

Heimildir: Sedlabanki Islands og eigin spa.

Gjaldeyriskreppan i oktdber og hoftin sem voru innleidd i kjolfar hennar ollu
bvi ad velta & gjaldeyrismarkadi minnkadi verulega en heildarvelta & 6&rum
arsfjordungi 2008 var samtals 2.843 milljardar en a fyrsta arsfjérédungi 2009
var veltan komin nidur i 11,4 milljarda. Fyrir vikid er verdmyndun a gjald-
eyrismarkadi byggd a veikum grunni.

Innleiding gjaldeyrishafta gerir alla spagerd um préun a gengi kréonunnar Veruleg Svissa um
mun erfidari en adur var. Vid pad baetist ad ekki liggur fyrir hvenaer haegt gengishorfur
verdur ad aflétta gjaldeyrishéftunum en pad er ad morgu leyti had pvi hvernig
haegt verdur ad leysa Ur peim vanda ad inni i hagkerfinu er mikid af erlendu
fjarmagni, einkum i eigu erlendra adila, sem verdur liklega feert Ur kronum
i erlenda gjaldmidla vid fyrsta teekifeeri. Yfirvold hafa leitad leida til ad na
samkomulagi vid pa adila sem byggist & pvi ad koma i veg fyrir storfelldan
fidrmagnsflétta og gengislaekkun pegar gjaldeyrishéftum verdur aflétt. A
bessu ari er gert rad fyrir ad gengi kronunnar verdi afram veikt i 1josi pess
ad vaxtagreidslur af verdbréfum, sem heimilt er ad flytja ur landi, verda
umtalsverdar. Einnig hefur borid & pvi ad gjaldeyrir af Gtflutningstekjum hafi
ekki skilad sér i peim maeli sem vaenst var en haegt hefur verid ad nalgast
kréonur a erlendum morkudum. bad hefur valdid pvi ad i raun hefur myndast
tvofaldur gjaldeyrismarkadur en gengi krénunnar a erlendum markadi hef-
ur jafnan verid talsvert veikara en gengi innanlands. Af pvi tilefni var hert a
gjaldeyrishoftunum i byrjun april en af ségulegri reynslu ma gera rad fyrir
ad fleiri tilvik geti komid upp par sem reynt er ad komast i kringum gjald-
eyrishoft. bvi er spad ad gengi kronunnar veikist um 23,9% ad medaltali a
arinu 2009 sem ma ad hluta rekja til grunnahrifa fra arinu 2008. Ari® 2010
er gert rad fyrir ad gengi krénunnar styrkist innan arsins en ad medaltali
haldist gengid naer dbreitt eda veikist um 0,4%. Arid 2011 er gert rad fyrir ad
gengid styrkist um taeplega 8% eftir pvi sem hagvoxtur tekur vid sér. bar sem
raungengi krénunnar hefur veikst umtalsvert og spad er ad afgangur myndist
i utanrikisvidskiptum a komandi arum er midad vid ad haegfara styrking versi
a raungengi kronunnar yfir spatimabilid, pannig ad pad endurspegli betur
jakveeda proun utanrikisvidskipta.
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Halli & rekstri
rikissjéds 2008

B Tekjujofnudur (heegri as)
Tekjur (vinstri as)

FJARMAL HINS OPINBERA

Rikissjédur

Afkoma rikissjéds a arinu 2008 liggur nu i storum drattum fyrir. begar leid
a arid vard ljost ad efnahagsumsvif pjdédarbusins yrdu minni en undanfarin
ar sokum peirrar alpjodlegu fjarmalakreppu sem geisadi. Vid pau miklu
umskipti sem urdu & sidasta arsfjéordungi arsins 1a fyrir ad afkoma rikis-
sj6ds yrdi verri en adur hafdi verid reiknad med, baedi vegna minni tekna
og meiri Utgjalda. Vaxtagjold hafa aukist med auknum skuldbindingum
rikissjéds og utgjold til atvinnuleysisbota hafa
einnig aukist mikid. I heild er tekjuafkoman
neikvaed sem nemur 16,9 ma.kr. eda 1,2% af

% af VLF — Gjéld (vinstri &s) % af VLF landsframleidslu. Er hér um ad reeda mikinn
42 6 vidsnining fra fyrri &rum, en &rin 2005-2007
40 Iil N\ 3 var rikissjédur rekinn med miklum afgangi, eda
4,5% af landsframleidslu ad medaltali. pessar

o = rTl L [ ° tolur eru & pjodhagsreikningagrunni og hér ber
36 l -3 ad vidhafa hinn venjulega fyrirvara ad ekki er
34 / 6 um nakveemlega s6mu tekju-, gjalda- og af-
N komuhugtok ad reeda og i framsetningu fjar-

32 P ——— SARERAN -9 laga. I fjarldgum &rsins 2008 var gert rad fyrir
30 71 ™ .12  umtalsverdum afgangi, & grundvelli spar um ad
28 i s magnaukning landsframleidslu yrdi 1,2%, sam-
1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 drattur i pjédaratgjoldum naemi 4,8% og einka-
neysla dreegist saman um 0,9%. Reyndin varé

Mynd 34 ) ) ) hins vegar ad landsframleidsla jokst um 0,30/9
Tekjujofnudur rikissjods og bJoaar,uthoId drogu.s:t safnan um ?,3%, barj a.f elnk'a’mey.sla um'7,.7,°/<?. I
1998-2011 efnahagsaaetlun sem stjornvéld gerdu i samstarfi vid Alpjodagjaldeyrissjodinn

Heimildir: Hagstofa fslands og eigin spa.

Tekjur drégust saman

Gridarleg aukning
tilfeersludtgjalda

40

(AGS) er midad vid markmid um afkomu frumjéfnudar (tekjujofnudur an
fjdrmagnsjofnudar) i pvi skyni ad snua rikissjédi ur halla i afgang & naestu
arum. Med frumjofnudi er haegt ad meta ahrif dkvardana og framkvaemda
sem rikisstjorn tekur hverju sinni. A nylidnu &ri nam frumhalli rikissjéds 12,3
ma.kr., eda 0,8% af landsframleidslu.

Alls ndmu heildartekjur rikissjéds um 465 ma.kr. Tekjurnar jukust um 10
ma.kr. milli dra, en raunbreyting samsvarar 8,8% laekkun milli ara. Sem
hlutfall af landsframleidslu namu tekjur 31,7% eftir ad hafa verid i hamarki
brju ar par & undan, eda a bilinu 34,9 til 35,3%. Er hér jafnframt um ad
raeda mestu raunlaekkun milli ara fra pvi ad sambeerilegar maelingar hofust,
en adur haféi raunlaekkun mest numid 4% arid 1993.

Utgjold & arinu ndmu 482 ma.kr. sem er 6,5% raunaukning fra fyrra ari og
kemur i kjolfar 8,8% raunhaekkunar arid 2007. Sem hlutfall af landsframleidslu
namu pau 32,9%. bad sem helst olli aukningunni var voxtur i samneyslu,
tilfeersludtgjoldum og fjarmunamyndun sem kom til méts vid minnkandi
efnahagsumsvif.

Tafla 5 Fjarmal rikissj6ds 2007-2011

Spa
I milljsréum kréna 2007 2008 2009 2010 2011
Heildartekjur 454,3 464,6 397,7 429,0 473,8
Heildarutgjold 402,9 481,5 575,3 552,6 549,0
Tekjuafkoma 51,4 -16,9 -177,6 -123,5 -75,2
Hlutfall af landsframleidslu (%)
Heildartekjur 34,9 31,7 28,3 29,5 30,6
Heildarutgjold 31,0 32,9 40,9 38,0 35,5
Tekjuafkoma 3,9 -1,2 -12,6 -8,5 -4,9

Heimildir: Hagstofa Islands og eigin spa.
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Minni efnahagsumsvif hafa i for med sér ad tekjur rikissjods minnka verulega
& komandi &rum, par sem paer breytast meira en hagsveiflan segir til um. Ari®
2009 er gert rad fyrir ad pjoédaratgjold muni dragast saman um 21,3% og
einkaneysla um 24,7%. Tekjur munu pvi dragast verulega saman og nema um
398 ma.kr., eda um 28,3% af landsframleidslu. Gjold munu aukast og verda
alls 575 ma.kr., eda sem nemur 40,9% af landsframleidslu. Voxtur Gtgjalda
stafar af auknum tilfaerslum og auknum vaxtagjoldum rikissjods vegna
aukinnar Utgafu rikisbréfa og vaxtagjalda vegna yfirtekinna krafna Sedlabank-
ans. Ef litid er til frumjofnudar, par sem vaxtagjold og —tekjur eru undanskilin,
er afkoman neikvaed sem nemur 117 ma.kr. eda 8,3% af landsframleidslu.

Til ad stemma stigu vid auknum Utgjoldum rikissjods med pad ad markmidi
ad halda hallanum i skefjum er samneysluvexti haldid i ldagmarki. Fjarfesting
rikissjods er deetlud 32 ma.kr. & arinu og leekkar hun ad raunvirdi fra arinu
2008.

Naestu ar er midad vid ad rikissjodur nai markmidum peim sem sett voru
fram um rikisfjarmalin i efnahagsaeetlun stjornvalda i samstarfi vid AGS
sidastlidid haust. pannig er radgert ad innleida adgerdir sem mida ad pvi
ad frumhalli verdi 53,4 ma.kr. arid 2010 eda 3,7% af landsframleidslu. b6
verdur enn til stadar halli & tekjujofnudi sem nemur 124 ma.kr. eda 8,5% af
landsframlei®slu. Arid 2011 er spad ad frumjofnudur rikissjéds verdi ordinn
jakveedur og afgangurinn nemi teepum 7 ma.kr. Tekjujofnudur i heild a pvi
ari verdur enn neikvaedur um 75 ma.kr. eda 4,9% af landframleidslu.

Eins og sja ma i téflu 6, hefur ordid mikil breyting & efnahag rikissjods. Azetlad
er ad skuldir rikissjéds, sem voru um 23% af landsframleidslu arid 2007 verdi
ordnar teeplega 103% af landsframleidslu i lok ars 2009. Aukningin er baedi i
erlendum og innlendum skuldum. Hreinar skuldir rikissjéds, p.e. heildarskuldir
ad fradregnum kroéfum vegna veittra lana og hreinum skammtimakrofum,
namu 4,4% af landsframleidslu arid 2007 en eru nu aaetladar rum 60% i
arslok 2009. Séu eignir i formi hlutafjar, eignarhluta og stofnfjar taldar med
0d8rum peningalegum eignum rikissjods, var hrein stada hans jakveed um
18% af landsframleidslu arid 2007 en azetlad ad hdn verdi ordin neikvaed
um 13% &rid 2009. I vidaukatoflu 13 bls. 75 er birt ndnara yfirlit um eignir
og skuldir rikissjods og skyringar i nedanmali. Athygli er vakin a pvi ad beett
hefur verid vid tofluna upplysingum um hlutafé, eignarhluta og stofnfé a
eignahlid rikissjods og hrein stada er nu birt & tvennu formi; med og an
peirra eigna.

Tafla 6 Eignir og skuldir rikissj6ds 2005-2009

Azetlun

I milliéréum kréna 2005 2006 2007 2008 2009
Innlendar skuldir 110,7 117,4 156,7 614,3 816,8
Erlendar skuldir 85,4 175,2 154,4 317,8 668,3
Samtals skuldir 196,1 292,5 311,0 932,1 1.485,1
Eignir 274,7 437,8 549,8 932,3 1.277,3
Hreinar skuldir 59,7 49,8 57,4 381,0 874,9
Hrein stada ad teknu tilliti

til eigna 78,6 145,2 238,8 200,0 -207,8
Hlutfall af landsframleidslu (%)

Innlendar skuldir 10,5 9,8 11,7 38,6 57,4
Erlendar skuldir 8,6 14,1 11,7 16,6 45,3
Samtals skuldir 19,2 23,9 23,4 55,3 102,7
Eignir 26,4 36,5 41,5 57,4 89,4
Hreinar skuldir 6,2 3,9 4,4 22,9 60,7
Hrein stada ad teknu tilliti

til eigna 7,2 12,6 18,2 2,1 -13,3

Heimild: Fjarmalaraduneytid

Litill véxtur i samneyslu
og samdrattur i
fjarfestingu

Hallinn minnkar a
komandi arum
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Rammagrein 7: Sjalfbaerni skulda rikissjods

Skuldir rikissjods hafa aukist til mikilla muna eftir ad margvislegar skuldbindingar féllu @ hann vegna hruns
bankakerfisins. Rikissjodur hefur tekid a sig top vegna vedlana og verdbréfalana bankakerfisins, lagt til fjarmuni
til ad endurreisa bankakerfid og gengid i abyrgdir vegna innstaedureikninga islensku bankanna erlendis. Til
vidbotar parf rikissjodur ad taka lan til ad greida fyrir mikinn hallarekstur & komandi arum i kjélfar kroéftugrar
nidursveiflu i efnahagslifinu. f tengslum vid efnahagsaaetlun stjérnvalda i samstarfi vi® Alpjodagjaldeyrissjédinn
(AGS) hefur rikissjédur fengid Ian hja nagrannarikjum og lanalinu hja AGS til ad styrkja gjaldeyrisforda Sedla-
bankans. Azetlad er ad heildarskuldir rikissjéds i arslok 2009 nemi taeplega 103% af landsframleidslu en ad
hreinar skuldir verdi teeplega 61% af landsframleidslu. Buist er vid ad endurheimt eigna bankakerfisins muni
begar fram lida stundir laekka pa tolu umtalsvert. Utgjold rikissjéds vegna greidsina & vaxtakostnadi og inn &
hofudstol eru dzetlud a bilinu 6,0% til 7,0% af landsframleidslu & naestu arum. Stefnt er ad pvi ad rikissjodur
skili hratt batnandi afkomu & naestu &rum pannig ad tekjuafgangur leidi til pess ad skuldirnar i heild versi
komnar i um 95% af landsframleidslu i lok arsins 2013.

Til lengri tima litid parf rikissjédur ad skila rekstrarafgangi til ad leekka skuldir med greidslu arlegra vaxtagjalda
og afborgana inn a hofudstél 1ana. pvi til vidbotar hafa ytri adstaedur mikil ahrif & framvindu skuldastédunnar i
hlutfalli vid landsframleidslu. Vid adstaedur mikils hagvaxtar og lags raunvaxtastigs laeekkar skuldahlutfallid og
skuldirnar verda léttbaerari. A méti eykst skuldahlutfallid ef hagvéxtur er litill og vextir hair. I verstu tilfellum
getur myndast skuldakreppa par sem lanveitendur haekka avoxtunarkrofu sina eda heetta ad veita lan. Til ad
minnka haettu & sliku er afar mikilveegt ad sjalfbaerni rikissjéds sé tryggd med triverdugri fiarmalastjéorn sem
midar markvisst ad leekkun skulda @ komandi arum. petta er sérstaklega mikilvaegt i jési pess hve skuldir
rikissj6ds hafa aukist mikid og er i raun Utgangspunktur i efnahagsaaetlun stjérnvalda i samstarfi vid AGS.
i bessari grein er farid yfir skilgreiningu a sjalfbzerni skulda og teknar fyrir prjar svidsmyndir um mogulega
proun & komandi arum.

Heildarskuldir & nafnverdi & timabili t, B,, er haegt ad skilgreina med eftirfarandi jéfnu 1,

- (1)
B, = (1+R,)B_, -D,

bar sem B,_; eru heildarskuldir fyrra timabils, D, er frumjéfnudur rikissjods (p.e. heildarjéfnudur ad fradregnum
fjarmagnsjéfnudi) og R, eru nafnvextir skulda hins opinbera a timabili t.

Raunskuldir i hlutfalli vi® landsframleidslu, ma skilgreina sem bt/Yt’bar sem b, = B,/P,, P, er verdlag og Y, verg
landsframleidsla. bproun raunskulda ma pa lysa med mismunajofnu (e. difference equation) 2,

b b d
7‘:(1+pt)L_;
Y,

t t-1 t

(2)

Ef verdbdlga (n,) og hagvéxtur (y,) eru
lagar steerdir ma skrifa (p,) sem mismun
a raunvoxtum og hagvexti med jofnu 3,

6 6
4 /\ /’_\ 4 p, =R -m, -y, =1 -V, (3)
LN /
Y
~—/

— Raunvextir - hagvoxtur (vinstri as)
0, 0,
g’ —  Frumjsfnudur rikissjéds (haegri as) o gy V'-BF

\/ 2 par sem r, eru raunvextir skulda rikissjods

0 ~/ 0 a timabili t.
> \ / \ > Jafna 2 lysir pvi hvort hlutfall raunskulda
\ / af landsframleidslu haldist takmarkad eda
-4 -4 vaxi ur héfi fram. Ef b/Y, helst stédugt
eda minnkar er sagt ad skuldirnar séu
-6 [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ [ -6 sjalfbeerar.
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008
Til vidbétar vid upphaflegt skulda- o
S pphafleg g

tekjustig er samband raunvaxta og hagvaxtar mikilvaegt atridi vid
mat a sjalfbaerni skuldanna yfir tima. Samkveaemt hagfreedikenningum
er liklegt ad raunvextir verdi jafnir hagvexti til lengri tima litid,
b.e. ad p verdi sem neest ndlli. A mynd 1 ma sja préun p, & islandi

Ytri adstaedur og arangur i rekstri
rikissj6ds 1994-2008

Heimildir: Hagstofa fslands og
fjarmalaraduneytid.
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yfir timabili® 1994-2008 en
pba var pad ad medaltali 0, Tafla 1 Laekkun skulda i 60% af VLF arin 2014 - 2043
begar frumjofnudur rikissjods

Islands var ad medaltali 1,8% af ~ Forsendur Grunndaemi Jakvaed préun Neikvaed proun
landsframleidslu. Myndin synir Arafjoldi 30 30 30
jafnframt ad pad er neikveett Hagvoéxtur 3 4 2
samband a milli ytri adsteedna Gengispréun (til 2013) 0 (6breytt)  -30 (styrking) 30 (veiking)
og frumjéfnudar, sem dregur RN 3 2 a4
fram pa m.ikilvaegu stadreynd P 0 2 >
?gg;gla‘ejglr(s:eas:i‘r’jr':;gfnjg Skuldir 2013 (% af VLF) 95 85 105

Frumjoéfnudur (% af VLF) 1,2 -0,6 3,2

en p>0 gerir pad erfidara. Med
68rum ordum, lagt raunvaxtastig
studlar ad meiri hagvexti og beettri afkomu rikissjods. ba hefur pad bein ahrif til ad lsekka skuldahlutfalli®
pbegar landsframleidslan (nefnarinn i hlutfallinu) vex hradar yfir timann eda gengid styrkist.

Ef radgert er ad laeekka skuldir ir 95% af landsframleidslu i 60% a 30 arum parf ad skila 1,2% frumjofnudi a
ari ef p=0. Sambandi®d milli p og arlegrar frumjofnudarkrofu yfir timabilid nemur margfeldinu af p og medal
skuldastédunni. Ef p<0 pa léttist greidslubyrdin og ad sama skapi pyngist hun ef p>0. Adrar forsendur sem
unnid er med ma sja i toflu 1.

4 - e e Ia . . I 0, — i 3 5 — i 5
Aztlanir fjarmalaraduneytisins gera rad 2 ETUTEES] L SER) [ NELSESS) ()

fyrir ad arid 2013 verdi bruttd skuldir
rikissjé8s ordnar um 95% af lands- 5
framleidslu. Mikil ovissa fylgir mati a
skuldastédunni. Til vidbétar er b6 nokkur 5
ovissa tengd mati & afkomu rikissjéds a
komandi arum en hun byggir @ spa um
proun efnahagsmala. Eftirfarandi svids-
myndir syna hver krafan & frumjofnud
rikissjéds parf ad vera til ad haegt sé ad
lekka skuldir i 60% af landsframleidslu
4 30 arum. I pessu sambandi mé nefna
ad hamark heildarskulda adildarrikja ESB
samkvamt Maastricht-skilyréunum er 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030 2032 2034 2036 2038 2040 2042
60% af landsframleidslu.

A mynd 2 sést ad til ad na settu skuldamarkmidi ad 30 arum lidnum, Mynd 2

barf frumjéfnudur sem hiutfall af landsframleidslu ad vera 1,2% ad med- Naudsynlegur frumj6fnudur til ad
altali & timabilinu 2014-2043. Til samanburdar ma nefna ad rikissjosur " heildarskuldum soem’hlutf’all af
Svipjédar hefur ad markmidi ad skila afgangi @ frumjéfnudi sem nemur Iza;fzgmglaslu e
1% af landsframleidslu. Grunndaemid bendir til nokkud vidradanlegrar .

stodu ef forsendur standast. Heimild: Eigin spa.

I fréviksdaemi med jakvaedari proun er hagvoxtur meiri og vextir laegri sem leidir til laegra p gildis en i grunndaemi.
Jafnframt veldur sterkara gengi i upphafi timabilsins pvi ad skuldahlutfalli®d arid 2013 laekkar frekar. Vid paer
adstaedur er haegt ad na settu marki jafnvel pott frumjofnudur sé neikvaedur um 0,6% af landsframleidslu
ad medaltali yfir timabilid. Mogulega maetti pa hrada endurgreidslu. I fraviksdeemi med neikvaedri préun, par
sem gert er rad fyrir minni hagvexti a timabilinu, haerri voxtum og veikara gengi haekkar krafan um afgang a
frumjofnudi i 3,2% af landsframleidslu ad medaltali yfir timabilid. Rikissjodur aetti samkvaemt pvi ad geta stadid
undir skuldum sinum midad vid grunndeemid og jafnvel nokkud neikvaedari préun. Verdi préunin hinsvegar
eins og kemur fram i neikvaeda fraviksdeeminu pyrfti ad gripa til umtalsverdra adgerda, sem feelu i sér ad auka
annadhvort frumjofnud rikissjods eda hagvoxt. Vid paer adstaedur meetti teygja Ur endurgreidslu.

Ljést ma vera ad verulegu mali skiptir ad hagvoxtur i landinu verdi mikill 8 komandi arum, ad vaxtakjorin sem
rikissjédi standa til boda eda ad gengid verdi sem hagstaedust. Pad er pvi mikilvaegt ad gripid sé til adgerda
sem dragi ekki varanlega Ur framleidslugetu hagkerfisins. Annars er haetta & ad neikveett ferli myndist par
sem p haekkar sem eykur sidan kroéfuna um steerri frumjofnud til ad skuldastada rikissjods haldist sjalfbeer. SU
stada myndi krefjast pess ad skattar yrdu haekkadir og/eda Utgjold skorin nidur enn frekar, en hvort tveggja
hefur bein ahrif til ad draga Ur hagvexti. SU stada myndi skila sér i enn haerra p gildi og pad leida til haerri
avoxtunarkrofu og svo koll af kolli. Til ad minnka haettuna & ferli neikvaedrar vixlverkunar, sem erfitt geeti
reynst ad rada vid, er mikilvaegt ad vel takist til vid aform um laekkun skulda & naestu arum til ad treysta
stodir rikissjods til frambudar.
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Tekjuhalli sveitarfélaga
yfir 9 ma.kr. arid 2008

Sveitarfélog

Sveitarfélogin skiludu 9,1 ma.kr. tekjuhalla & arinu 2008, samkveemt brada-
birgdatélum Hagstofu Islands, eftir a8 hafa verid med tekjuafgang prju ar
i r6d. Nam hallinn 0,6% af vergri landsframleidslu. Tekjur sveitarfélaga
voru 13,1% af landsframleidslu og jukust einungis um 3,5% ad nafnvirdi
a milli ara @ medan gjold sveitarfélaga jukust um 13,3% og voru 13,7% af
landsframleidslu. Toluvert var um endurgreidslur vegna gatnagerdargjalda og
s6lu byggingarréttar a sl. ari sem kom fram i laegri tekjum og haerri gjéldum.

pa var fjarfesting sveitarfélaga nanast st sama

B Tekjujéfnudur (haegri as) ad kronutdlu og arid @ undan og raunvoxtur
o Tg_l_(jur (_vinst_ri’as) o | . o). 4 s

% af VLF — Gj8Id (vinstri &s) % af VLF samneyslu peirra var 2,2% a milli ara.
> YO Aria 2009 er gert rad fyrir ad tekjuhalli sveitar-
14 - 0,5 félaga verdi um 12,1 ma.kr. sem er um 0,9%
if\\ af landsframleidslu. Samkvaemt spanni munu
'3 | m I 1IN |,, tekjur dragast saman um 7% fra fyrra &ri.
r TT\/ tT ' Utsvarstekjur munu dragast saman samhlida
15 I | o5 auknu atvinnuleysi og tekjur af gatnagerdar-
r1 ' gjoldum og byggingarleyfum, sem vegid hafa
11 10 pbungt i tekjum sveitarfélaga undanfarin ar,
munu minnka mikid. Pa er gert rad fyrir laekkun
10 s vaxtatekna & milli ara. Gjold sveitarfélaga munu
1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 ! einnig dragast saman a yﬁrstandandi ari en bO
minna en tekjur eda um 5,2%. Naudsynlegt er
Mynd 35 fyrir sveitarféldgin ad hagraeda i rekstri par sem

Tekjujofnudur sveitarfélaga
1998-2011

Heimildir: Hagstofa Islands og eigin spa.

Sveitarfélég purfa ad
hagraeda i rekstri

Stada hins opinbera
versnar til muna

tekjutilfeerslur og vaxtabyrdi peirra aukast. Af peim sokum m.a. er gert rad
fyrir litlum raunvexti samneyslu sveitarfélaga og miklum samdraetti i fjar-
festingu peirra, en einnig vegna pess ad erfitt er ad fjdarmagna framkveemdir
um pessar mundir (sja kafla um innlendan fjdrmalamarkad a bls. 50).

A &rinu 2010 er gert rad fyrir ad gjold vaxi hradar en tekjur og ad fjarfesting
verdi afram tiltélulega litil og vaxtabyrdi mikil. Tekjuhallinn mun pvi versna
bad ar og nema um 17 ma.kr. eda 1,2% af landsframleidslu. A &rinu 2011
er gert rad fyrir ad stada sveitarfélaga batni og ad tekjuhalli peirra nemi um
11,4 ma.kr. eda 0,7% af landsframleidslu.

Hid opinbera

Hid opinbera er samsett af reikningum rikissjods, sveitarfélaga og almanna-
trygginga. Afkoma hins opinbera var slaem a lidnu ari i samraemi vid afkomu
undirgeiranna. Tekjujofnudur hins opinbera var neikvaeedur sem nam 17,2
ma.kr. & arinu, eda 1,2% af landsframleidslu. Ef litid er til frumjofnudar var
afkoman neikvaed um 12,7 ma.kr. eda 0,9% af landsframleidslu.

Gjold hins opinbera namu alls 654 ma.kr. og haekkudu um 5,4% ad raungildi
milli ara. Sem hlutfall af landsframleidslu namu gjéld 44,6%.

Tafla 7 Fjarmal hins opinbera 2007-2011

Spa
I milljsréum kréna 2007 2008 2009 2010 2011
Heildartekjur 623,5 636,4 553,6 583,2 637,4
Heildarutgjold 552,8 653,5 751,8 727,5 725,2
Tekjuafkoma 70,7 -17,2 -198,2 -144,4 -87,8
Hlutfall af landsframleidslu (%)
Heildartekjur 47,9 43,4 39,4 40,1 41,2
Heildarutgjold 42,5 44,6 53,5 50,1 46,9
Tekjuafkoma 5,4 -1,2 -14,1 -9,9 -5,7

Heimildir: Hagstofa islands og eigin spa.
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Rammagrein 8: Um hagsveifluleidrétta tekjuafkomu

Afkoma rikissjods er natengd umsvifum efnahagslifsins hverju sinni. betta @ baedi vid um umtalsverdan hluta
gjalda, par sem t.d. baetur eru hadar atvinnu- og tekjustigi, en sérstaklega um tekjur rikissjods. I pessu tilliti
er reynt ad meta stédu hagsveiflunnar hverju sinni og ganga pjédhagsspar jafnan Ut a ad aaetla hver framvinda
hagsveiflunnar verdur til skemmri og medallangs tima. Med hagsveiflu er att vid fravik landsframleidslunnar fra
framleidslugetu hagkerfisins sem er pad framleidslustig sem talid er samraemast jafnveegi i hagkerfinu. pegar
landsframleidslan er meiri en framleidslugetan myndast spenna i kerfinu og henni fylgir hatt atvinnustig sem
leidir jafnan til launaskrids og verdbdlguprystings. Pegar hid gagnstaeda gerist byr hagkerfid vid framleidsluslaka,
sem einkennist af auknu atvinnuleysi og haegari launa- og verdbreytingum. Beinir skattar & bord vié tekjuskatt
einstaklinga verda pannig fyrir ahrifum af hagsveiflunni. Obeinir skattar & bord vid virdisaukaskatt verda einnig
fyrir dhrifum hagsveiflunnar i gegnum breytingar & innlendri eftirspurn samhlida breytingum i kaupmaetti.

Til ad fa skyra mynd af undirliggjandi stééu rikisfjarmalanna er studst vid hagsveifluleidrétta afkomu, par sem
leidrétt er fyrir ahrifum hagsveiflunnar a tekjur og gjold rikissjods. Med adferdafraedi OECD er hagsveifluleidrétt
afkoma fengin med eftirfarandi haetti.

K 3
b*= (ZY}(Y*/Y}W]—G(U*/U)ew +X|/7*
i=1

Hér stendur b* fyrir hagsveifluleidréttan tekjujofnud, Ti taknar skattstofn i, Y* framleidslugetu, Y verga lands-
framleidslu, G gjold, U* stendur fyrir jafnvaegisatvinnuleysi, U taknar maelt atvinnuleysi og X eru adrar tekjur
en skatttekjur asamt nettd fjarmagnsjéfnudi. pa taknar g , teygni skattstofns i gagnvart framleidsluspennu
0g £ taknar teygni gjalda gagnvart atvinnuleysi. Markmidid med pvi ad leidrétta fyrir ahrifum hagsveiflunnar
a tekjur og gjold er ad greina annars vegar pann hluta afkomunnar sem hadur er hagsveiflunni og hins vegar
pé afkomu sem rikissjodur aetti ad skila midad vid jafnveegisdstand i hagkerfinu.

Breyting & b* & milli ara, p.e. breyting kerfislaagrar afkomu, maelir pau ahrif sem rikisfjarmalin hafa a eftirspurn-
arstig i hagkerfinu umfram sjalfvirka sveiflujofnun. bannig segir jakvaed breyting & milli ara til um ad adhald
rikisfjarmala sé ad aukast med neikveedum ahrifum a eftirspurn i hagkerfinu — og 6fugt ef breytingin i b* er
neikvaed & milli ara. pegar skuldir rikissjods eru miklar og vaxtagreidslur eru stor hluti gjaldanna er gagnlegt
ad skoda hagsveifluleidréttan frumjéfnud (e. primary balance), en pa er lidurinn X/Y* dreginn fra b*.

Ovissan tengd pessari leidréttingu er pé nokkur og sérstaklega & timum mikilla breytinga i pvi hagkerfi sem
verid er ad lysa. Snyr su dvissa baedi ad matinu a teygnistikum tekna og gjalda sem og matinu a framleidslu-
getu hagkerfisins. ba er einnig mikilvaegt ad horfa til breytilegrar samsetningar landsframleidslunnar par
sem einstaka undirlidir fela i sér mun meiri skattheimtu en adrir. Taka ma pa djupu nidursveiflu sem islenska
hagkerfi®d er nu i, og spad er ad muni vara um nokkurt skeid, sem daemi. Pannig er spad ad einkaneysla muni
dragast saman um 24,7% arid 2009. bar sem flestir dbeinir skattar eru mjég hadir hreyfingum i einkaneyslu
er liklegt ad peir muni einnig dragast miki® saman. A méti pessu vegur ad innflutningur fylgir einnig préun
einkaneyslunnar og mun pvi einnig dragast verulega saman. Fyrir vikid verdur samdratturinn i landsfram-
leidslunni mun minni en i einkaneyslunni, eda 10,6%, og tekur mat a framleidsluspennu mid af pvi. Ef horft
er framhja ahrifum breytilegrar samsetningar hagvaxtarins er haetta & ad framleidsluspennan ein og sér
leidi til vanmats & ahrifum efnahagsframvindunnar a tekjumissi rikissjods. Sé jafnframt ekki tekid fullt tillit
til pessara patta vid hagsveifluleidréttinguna er liklegt ad tekjumissirinn komi fram eins og um tilslokun rik-
isfjarmala umfram sjélfvirka sveiflujéfnun a tekjuhli®d afkomunnar sé ad reeda, sem alla jafnan fengist med
laekkun skatta.

Teygnistikunum, sem gefa til kynna hversu naemir einstakir tekjulidir eru fyrir hagsveiflunni, ma lysa med
eftirfarandi haetti:

E.y = b, b,y

Jafnan segir ad neemni hvers skatts fyrir hagsveiflunni sé margfeldi teygni skattsins gagnvart peim stofni sem
hann reiknast af annars vegar og teygni stofnsins gagnvart hagsveiflunni hins vegar.

Likt og fjallad var um i Pjédarbuskapurinn - Vorskyrsla 2008 er dztlad ad teygni tekjuskatts einstaklinga gagnvart
hagsveiflunni liggi @ akvednu bili. Pad kemur til vegna ahrifa samspils personuafslattarins og flatrar skattprosentu
a skattbyrdi launamanna. bannig hafa 6rar breytingar a tekjum pau ahrif ad steerri hluti peirra faerist yfir eda
undir skattleysismorkin og teygnin verdur meiri. begar tekjur eru stédugar er teygnin minni og stefnir a gildid
einn med hakkandi tekjum. A sama hatt ma feera rok fyrir pvi ad teygni veltuskatta gagnvart framleidslubilinu
sé meiri en ella pegar innlend eftirspurn dregst mikid saman likt og nu er ad gerast. Pa benda athuganir
réduneytisins til pess ad peir undirlidir einkaneyslunnar sem hafa sterka fylgni vid proun radstofunartekna
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% — Hagsveifluleidréttur frumjsfnudur §kili meiri te,kjum i rikis§j66 en adrir lis-
10 — Hagsveifluleidrettur heildarjéfnudur ir. betta @ sérstaklega vid um varanlegar
neysluvérur og bifreidar sem eru i efra VSK-
s prepinu auk pess sem adéflutningsgjold af
6 bifreidum hafa verid umtalsverd. bannig er
4 / / fyrirséd ad samdrattur | rddstéfunartekjum
5 N / / og mikil veiking krénunnar leidi til pess ad
) \ / \ / / neysla a sllk’ur_n vorum_mujmkl t|| mikilla
AN \\ / / muna. Paf’i pydir ad vaegi bglrra’ \{orgflokka
-2 sem eru i laeegra VSK-prepinu i utgjéldum
- W heimilanna eykst. Til ad leidrétta fyrir
\ pessum ahrifum purfa teygnistikarnir, baedi
-6 \ fyrir beina og ébeina skatta, sem beitt er
-8 vid hagsveifluleidréttinguna, ad vera mun
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 oo um stundir en ddur eigi ad fast rétt
mynd af undirliggjandi stédu frumjofnudar
Mynd 1 rikisfjarmalanna og breytingum & henni & milli dra. Eins og sja ma
Hagsveifluleidrétt tekjuafkoma a mynd 1 er gert rad fyrir hratt batnandi tekjuafkomu rikissjods a
rikissj6ds 2000-2014 komandi arum vegna adgerda stjornvalda til ad styrkja stodu hans. par
e SR B Y ad auki ma gera rad fyrir ad tekjur rikissjéds aukist enn frekar pegar
hagvoxtur tekur ad aukast.

Heildartekjur ndmu 634 ma.kr. og drégust saman

B Tekjujofnudur (haegri as) um 9% ad raungildi sem er mesta raunlaekkun
% af VLF A %afVLF  beirra um &rabil. Ndmu heildartekjur sem hlutfall
54 9 af landsframleidslu adeins 43,5% sem er pad
52 /\ 6 leegsta fra arinu 2003.

50 tii 3 Azetlad er ad tekjuhalli hins opinbera nai hamarki
48 | llT 1]1 -0 arid 2009 og nemi alls 198 ma.kr. eda 14,1% af
46 T] il: 3 landsframleidslu. Arid 2010 og 2011 er gert rad
a /\\ J s fyrir bata og hallinn muni nema 144 ma.kr. og 88
% \\ g rpa.kr., eda 9,9% og 5,7% af landsframleidslu.
42 13 -9 Arid 2009 er deetlad ad halli & frumjdfnudi
40 \ 58 -12 hins opinbera nemi 130 ma.kr. eda 9,3% af
.15 landsframleidslu en minnki arig 2010 i 65 ma.kr,
1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 eda 4,5% af landsframleidslu. Arid 2011 er spad
ad 4,6 ma.kr. afgangur verdi a frumjofnudi eda

Mynd 36 0,3% af landsframleidslu.
Igl;];_];(f):t;aur hins opinbera I pessum &aetlunum er reiknad med ad gripid verdi til adgerda sem gera

Heimildir: Hagstofa fslands og eigin spa.

muni rikissjodi kleift ad baeta afkomu sina og leekka skuldastéduna eins og
nanar er fjallad um hér a eftir og i rammagreinum 7 og 8.

Kerfislaeg afkoma

Med kerfisleegri afkomu er att vid tekjur og gjéld hins opinbera pegar und-
anskilin eru hagsveifludhrif sem byggjast & maelingum & framleidsluspennu,
teygnimati helstu skattstofna & tekjuhlidinni og utgjoldum tengdum atvinnu-
leysi & gjaldahlidinni (sj@ rammagrein 8). Malingar & hagsveifluleidréttri
tekjuafkomu nytast vid mat & ahrifum fjarmalastjornar & efnahagslifid til
skamms tima og sjalfbaerni opinberra fjarmala pegar horft er lengra fram i
timann. Tekid skal fram ad ordin kerfislaegur og (hag)sveifluleidréttur merkja
hid sama hvad vardar ofangreinda adferdafreedi. Badi ordin eru notud pegar
fjallad er um efnid hér, enda & hvort um sig sér hlidstaedu i ensku, i ord-
unum structural (kerfislaagur) og cyclically adjusted (sveifluleidréttur eda
hagsveifluleidréttur).

Arid 2008 mzeldist framleidsluspenna 2,9% af framleidslugetu en hin var ad
medaltali 3,1% & arunum 2005-2007. A sama tima og tekjur rikissjods jukust
verulega geetti adhalds i Utgjoldum, sérstaklega i fjarfestingum rikissjods.
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Af peim s6kum var rikissjodur rekinn med umtalsverdum kerfisleegum af-
gangi arin 2004-2007. Arid 2009 er reiknad med miklum vidsnuningi i fram-
leidslubili (maeld framleidslugeta ad fradreginni landsframleidslu) pannig ad

framleidsluslaki myndist sem nemi 6,8% af framleidslugetu. ba er gert rad Bati e'iusveifzuleiéréttum
fyrir ad slakinn byrji ad minnka arid 2010 og verdi 6,2% pad ar og 2,5% f’:UmJ?,fnua’
arid 2011. I framhaldi af pvi er gert rad fyrir ad kerfislaeg afkoma rikissjods rikissjods 2010

&rin 2008-2011 verdi neikvaed. Azetlad er ad halli & kerfislaegum tekjujéfnudi
rikissjéds hafi numid 2,5% af landsframleidslu i fyrra og nai hamarki i ar
begar hann verdur 6,9% af landsframleidslu. Spad er ad hallinn minnki sidan
og verdi 4,8% af landsframleidslu arid 2010. Stafar pessi préun af auknum
utgjoéldum rikisins til ad meeta samdreetti i pjédaratgjoldum auk minnkandi
tekna rikissjods. Maelingar a kerfisleegri afkomu syna ad tekjujofnudur rikis-
sjods hefur verid sveiflujafnandi i nyafstadinni uppsveiflu og er pvi spad ad
hann verdi pad afram @ komandi arum. Til lengri tima litid er kerfislaeg tekju-
afkoma rikissjéds metin vera nalaegt jafnveegi midad vid ad gripid verdi til
adgerda i samraemi vid pad sem kvedur & um i efnahagsaaetiun stjérnvalda
i samstarfi vid AGS, en par er gert rad fyrir ad sveifluleidréttur frumjofnudur
rikissjods verdi litid eitt meiri arid 2009 en arid 2008 en ad hann batni sidan
sem nemur 2-3 prosentustigum af landsframleidslu & ari fra arinu 2010.

Afkoma rikissjods Afkoma hins opinbera
El Hagsveifluleidrétt afkoma rikissjods Bl Hagsveifluleidrétt afkoma hins opinbera
1 Hagsveifluleidréttur frumjéfnudur 1 Hagsveifluleidréttur frumjéfnudur
Afkoma rikissjods Afkoma hins opinbera
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Arid 2008, er gert er r&d fyrir ad sveifluleidréttur frumhalli hafi numid 2,6% ™Mynd 37
af landsframleidslu en ad hann versni litid eitt & bessu ari og verdi 2,8% af Hagsveifluleidrétt afkoma
landsframleidslu og ad pa verdi botninum nad og ad batinn & sveifluleidréttum F1Kissiods og hins opinbera

frumhalla nemi 2,7% af landsframleidslu & milli d&ranna 2009 og 2010. 2000-2011
Heimildir: Hagstofa Islands og

Arin 2005-2007 skiladi afkoma sveitarfélaga héflegum afgangi sem studdi farmalarasuneytis.
vid framlag rikissjdds til ad auka afgang i tekjujéfnudi hins opinbera pau ar.

Pannig var kerfislaeg afkoma hins opinbera i heild jakvaed sem nam 3,3% af

vergri landsframleidslu arid 2005, 4,8% arid 2006 og 2,2% arid 2007.

Ari® 2008 snerist tekjuafkoma sveitarfélaga, eins og rikissjéds, i halla upp &
0,6% af landsframleidslu. Aztlad er ad hagsveifluleidrétt afkoma hins opin-
bera hafi verid neikvaed a lidnu ari sem nemur 3,2% af landsframleidslu. Gert
er rad fyrir ad kerfisleegur halli verdi & afkomu hins opinbera & pessu ari og
naestu arum, samhlida verri afkomu rikissjéds og sveitarfélaga. Gert er rad
fyrir ad sveifluleidrétt afkoma hins opinbera verdi neikvaed sem nemur 6,7%
af landsframleidslu @ pessu ari og 5,8% arié 2010.

Gert er rad fyrir ad sveifluleidréttur frumhalli hins opinbera hafi numid
3,2% af landsframleidslu i fyrra en batni & naestu arum og verdi 2,2% af
landsframleidslu & pessu ari og 0,5% af landsframleidslu arid 2010.
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Laekkunarferli styrivaxta
hafié

PENINGAMAL

Styrivextir Sedlabanka Islands eru nti 13% og hafa lzekkad um 5 présentustig
frd pvi peir foru haest i haekkunarferlinu sem hoéfst i mai &ri® 2004. A undan-
fornum arum hafa verdbdlga og mikil framleidsluspenna i hagkerfinu kallad
a mikid peningalegt adhald, en pratt fyrir hda styrivexti hefur 12 manada
verdbdlgan verid yfir polmérkum markmids Sedlabankans fra september
2005 ef undan eru skildir tveir manudir & arinu 2007 pegar ahrifa leekkunar
virdisaukaskatts & matvaeli gaetti enn i visitdlu neysluverds.

pvi verdbodlguskeidi sem rikt hefur undanfarin ar

% ilok man. — 3 man.REIBOR Styrivextir _ ma ad miklu leyti skipta i tvennt, annarsvegar
29 — Overdtryggdir vextir Verdtryggdir vextir timabil vaxandi innlends eftirspurnarprystings
20 [\ og hinsvegar timabil gengislaekkunar. Fra arinu
18 ,_.\.’L\\ 2004 matti rekja verdbdlguna ad miklu leyti til
16 ,_/J \ innlends eftirspurnarprystings sem kom fram i
i /N 1\ mikilli haekkun hisnaedisverds i kjélfar breytinga &
12 Lo /% | hisnaesislanamarkadinum og mikilli launahaekkun
e \\ /—f/ \ samhlida minnkandi atvinnuleysi. A peim tima

10 \ \ —\_r/;f/ \ styrktist gengi kréonunnar vid miki®d innstreymi
8 X /’ erlends fjarmagns til landsins i tengslum vid
6 D —" stéridjuframkvaemdir og Gtgafu erlendra adila
4 a skuldabréfum i islenskum krénum. Hélt su
2 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 proun aftur,alf verdb6igu en mikill viaskipt:ahalli
myndadist. A arunum 2006 og 2007 pegar 6roleika

vard vart a alpjodlegum fjarmalamorkudum vard

Mynd 38 gengi krénunnar sveiflukenndara. Ari® 2008 urdu prengingar & alpjédlegum

Vaxtapréoun 2001-2009
Heimild: Sedlabanki Islands.

Mikill slaki og litil
verdbdlga draga ur porf a
peningalegu adhaldi

fjarmagnsmorkudum stédugt meiri og tok gengi kronunnar pa samfellda dyfu
og innlend eftirspurn tdk ad dragast hratt saman. Vid pad stédvadist haekkun
hldsnaedisverds og pegar lida tdk a arid for pad ad laekka. Vandi innlendrar
peningamalastefnu vid ad stemma stigu vid mikilli framleidsluspennu var
ad mestu folginn i frjalsu alpjédlegu fleedi fjarmagns sem leiddi til mikils
frambods af erlendu lansfé hér & landi sem gerdi heimilum og fyrirtaekjum
kleift a8 sneida hja hinu haa innlenda vaxtastigi. I mérgum tilfellum var um
talsverda gengisahaettu i slikum lanum ad reeda. begar frambod erlends
lansfjar drést saman jokst virkni hins hda styrivaxtastigs Sedlabankans
mjog mikid og hofudstoll gengisbundinna lana haekkadi mikid. pratt fyrir ad
hémlur veeru settar @ gjaldeyrismarkadinn i névember var talid rédlegt ad
hafa vextina haa enn um sinn vegna dévissu um gengi krénunnar og préun
verdbdlgunnar.

I mars hof Sedlabankinn ad laekka styrivexti, Gr 18% i 17%, eda um eitt
prosentustig, en atvinnuleysi var pa tekid ad aukast hrodum skrefum sem
benti til ad framleidsluspenna veeri ad hverfa hratt Ut Ur hagkerfinu. Vié pad
taekifeeri lysti bankinn pvi yfir ad eetlunin vaeri ad draga varlega Ur peningalegu
adhaldi fyrst i stad vegna vidkvaemni efnahagsreikninga heimila og fyrirtaekja
fyrir frekari veikingu gengisins.

Sedlabankinn hefur lyst pvi yfir ad verdbdlgumarkmidi hafi verid vikid til hlidar
timbundid & medan ovissa rikir um gengi kronunnar og likur eru a fjarmagns-
flétta Ur landi. Adgerdir bankans mida pannig ad pvi ad laekka vexti an pess
ad pad grafi undan stodugleika i gengi krénunnar, sem hefur leitt til pess
ad styrivextir hafa liklega haldist heerri en adstaedur & innlendum markadi
gefa tilefni til. Pannig hefur heegt verulega a launahakkunum, dregid hratt
ur verdbdlgu og atvinnuleysi aukist mikid, en slikt bendir til ad innlendur
verdbolguprystingur fari hratt pverrandi. Pa er liklegt ad husnadisverd haldi
afram ad laekka ad nafnvirdi og midad vid pad er ekki Utilokad ad verdbdlga
meelist undir 1% nedri polmorkum verdbdlgumarkmids bankans i lok arsins
2009. Veentingar um laga verdbdlgu og mikill framleidsluslaki gefa pvi tilefni
til ad eetla ad laekkun styrivaxta verdi hr6d a komandi manudum.
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I samraemi vi® ofangreint er i nyrri pjédhagsspa reiknad med ad styrivextir
haldi &fram ad laekka Ut &rid og verdi ad medaltali 11,8% & &rinu. A naesta
ari er pvi spad ad styrivextir verdi komnir a nokkud lagt stig, eda 4,3% og
grundvallast s spa a pvi ad verdbodlga verdi 1,6% ad jafnadi yfir arid auk
bess sem framleidsluslaki i hagkerfinu verdi afram mikill. Toéluvert mun draga
ur framleidsluslaka & arinu 2011 og er reiknad med ad styrivextir taki pa
ad haekka litillega pannig ad peningastefnan verdi hlutlausari en a arinu a
undan. Ovissan i pessari spa er mikil og snyr hin helst ad pvi hver préun
gengis krénunnar verdur pegar hémlum verdur létt af fjarmagnsflutningum
og med hvada hetti pad fer fram. Einnig er umtalsverd ovissa tengd end-
urreisn bankakerfisins og hversu kraftmikid pad verédur ad midla sparnadi
landsmanna i ardbaer og atvinnuskapandi verkefni. Pa er mikil évissa um
framti® peningamalastjornar & Islandi og med hvada haetti hin verdur. f
bvi samhengi raedur liklega miklu hvada dkvardanir verda teknar vardandi
hugsanlega adild Islands a8 ESB med upptoku evru pegar fram lidur. Ljost
er ad akvardanir i peim efnum geta haft ahrif & innlenda peningamalastjérn
[6ngu adur en paer koma til framkvamda.

Gengi krénu og
gjaldeyrishéft
helsti évissupattur
styrivaxtaspar
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INNLENDUR FJARMALAMARKADUR

A undanférnum arum hefur innlendur fjarmalamarkadur ordid natengdari
hinum alpjédlega fjarmalamarkadi. bpetta ma baedi rekja til breytinga i
landslagi fjarméalamarkadarins i kjolfar einkavaedingar rikisbankanna og
adstaedna a erlendum fjarmalamorkudum & fyrri hluta pessa aratugar,

par sem mikid frambod af fjarmagni a2 gédum

1200 kjorum baud upp & mikla sékn dheettusaekinna
fyrirtaekja. Erlendir adilar héfu jafnframt ad
1000 taka stédur i islenskum verdbréfum og gefa Ut
\W\/\/—\—v\« krénubréf. pad jok innflaedi fjarmagns til landsins
800 og styrkti gengi islensku kréonunnar dsamt pvi
\ ad auka frambod fjarmagns med leekkun vaxta

600 \,_J’__W/V\N & millibankamarkadi.
400 Med aukinni erlendri skuldsetningu innlendra
adila vard innlent fjarmalalif hadara tiltru er-
200 lendra adila a islensku efnahags- og fjarmalalifi
og prouninni & alpjédlegum fjarmalamarkadi.
0 Or véxtur islensku vidskiptabankanna erlendis

Mynd 39

OMXI6 Urvalsvisitalan
janaar 2009 - april 2009

Heimild: Kauphdll slands.

Kaflaskil & alpjédavisu vid
fall Lehmann Brothers

Fjarmégnunarkostir
islensku bankanna
lokudust & alpjéda-
vettvangi

2.1.09 23.1.09 13.2.09 6.3.09

27.5.09 17.4.09 30.4.09 og steerd peirra i hlutfalli vid landsframleidsluna
ytti undir pa skodun medal erlendra lanveitenda
og greiningaradila ad lanshzefi bankanna ztti ad

meta i [josi pess ad peir veeru kerfislega mikilvaegir. Su stada var talin draga ur
ahaettunni sem folgin var i lanveitingum til peirra. bessi syn var ekki einungis
tengd islensku fjarmalalifi, heldur ma segja ad hun hafi vidgengist gagnvart
stérum fjarmalastofnunum i flestum préoudum hagkerfum. Midad vid nokkud
edlilegar adstaedur a alpjédlegum fjarmalamorkudum var jafnframt talid ad
islensk stjornvold geetu fjarmagnad prautarvorn peim til handa i erlendum
gjaldmidlum ef svo dliklega feeri ad pess pyrfti. Pann 15. september 2008
urdu hins vegar kaflaskil i proun @ hinum alpjodlega fjarmalamarkadi pegar
bandariski fjarfestingarbankinn Lehmann Brothers vard gjaldprota eftir a&
barlend stjérnvold dkvadu ad koma bankanum ekki til bjargar. Ahaettumat
a morkudum breyttist samstundis, lansfé & millibankamarkadi purrkadist
nénast upp og &haettudlagid rauk upp. I kjolfar pess var skori® & lanalinur
til islenskra banka sem taldar h6fdu verid abyggilegar og ad fjarmognun
beirra veeri tryggd fram & naesta ar. bPad astand hrinti af stad atburdaras,
med umdeildri adkomu breskra stjornvalda, sem leiddi til greidsluprots is-
lensku vidskiptabankanna. bratt fyrir ad ytri adstaedur hafi radid urslitum
um 0rlog bankanna vegur pad pungt ad voxtur peirra & hinum sameiginlega
evropska markadi var pegar a reyndi an vidunandi prautarvarna i erlendum
gjaldmidli. I pvi sambandi er vert ad hafa i huga ad strax um vorid 2008
reyndust stjornvold nagrannarikjanna annarra en Nordurlandanna éviljug ad
veita islenskum stjornvéldum 1an til ad efla gjaldeyris- og prautarvaraforda.
pratt fyrir ad gjaldeyrisvarafordi islenskra stjornvalda veeri hlutfallslega mikill
i alpjodlegum samanburdi, reyndist pad fjarri pvi ad vera ndg, og islensku
vidskiptabankarnir urdu pvi alfarid hadir markadsfjarmognun einmitt pegar
slikir fjarmognunarkostir pornudu upp alpjodlega.

SU préun sem var fra midjum aratugnum og einkenndist af miklum Utlanavexti
til fyrirtaekja og heimila snerist vié i kjolfar hruns bankanna. Gégn um préun
Utlana na einungis fram til loka september 2008 og pvi er ekki haegt ad meta
ahrif af falli bankanna i oktdber & préun Gtlana fra peim tima. A peim tima voru
bé komnar fram visbendingar um ad haegja hefdi tekid a utlanaaukningunni,
sem er i samraemi vid pad ad a fyrri hluta sidasta ars dro verulega Ur adgengi
islensku bankanna ad erlendu lansfé. Adgengi heimila og fyrirtaekja ad er-
lendum lanum drést pvi mikid saman um leid og pau stédu i auknum meeli
frammi fyrir takmorkudum lanskostum med haum innlendum voxtum.
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Fall bankanna hafdi einnig mikil ahrif & eignastédu %

— HFF 1509 14 — HFF 1502 24 — HFF 1502 34

HFF 1506 44

adila a fjarmalamarkadi. Auk pess ad vega pungt i

OMXI15 Urvalsvisitélunni végu peir pungt i eigna-
s6fnum annarra skradra félaga a islenskum markadi.

Eftir fall bankanna og afskraningar nokkurra ann-

arra fjarmalafyrirtaekja Utbjé Kauphdllin nyja Ur-

valsvisitélu, OMXI6. Samanstendur hun af fimm

rekstrarfyrirtaekjum auk Faereyjabanka. Ossur og

Marel vega pyngst i nyju arvalsvisitélunni. Upp-
hafsgildi hennar var 1.000, en i lok april stéd hun

N W A U1 O N O O

i teepum 650 stigum.

[y

I kj6lIfar hruns bankanna jokst eftirspurn eftir rikis- 0

tryggdum skuldabréfum mikid. Fyrst i stad laekkadi
avoxtunarkrafa verdtryggdra ibudabréfa mikid, sem
var til marks um baedi auknar verdbdlguvaentingar
vegna mikillar veikingar kronunnar og flétta fjarfesta i 6ruggari verdbréf. Eftir
ad avoxtunarkrafan haféi verid nokkud stédug i upphafi arsins ték hin ad
haekka umtalsvert i febrdar og er enn mun heerri en i upphafi ars, sérstaklega
a bréfum i styttri enda vaxtaréfsins. Er avoxtunarkrafan nd & apekku réli og
han var megnid af arinu 2007 pegar raunvextir éverdtryggdra bréfa voru
mjog hair. Ma skyra pessa hau avoxtunarkrofu verdtryggdra bréfa ad nokkru
leyti med pvi ad verdbdlguvaentingar hafa laekkad an tilsvarandi laekkunar
nafnvaxta. Atla ma ad pegar styrivextir taka ad
leekka enn frekar muni pad hafa ahrif til leekkunar
4voxtunarkrofunnar. Nidurfaersla Ibudaldnasjods &

8.7.04

8.3.05 8.11.05 8.7.06

— RIKB 09 0612
RIKB 13 0517 —— RIKB 19 0226

8.3.07 8.11.07 8.7.08 8.3.09

Mynd 40

Avéxtunarkrafa verdtryggdra
ibudabréfa
juli 2004 - mars 2009

Heimild: Sedlabanki Islands.

RIKB 10 0317 — RIKB 10 1210

20
Utgafudeetlun sinni um 8-14% fyrir petta ar eetti 18
einnig ad stydja vid pa préun. 16

Hvad overdtryggdu rikisbréfin vardar, eru nokkrir 14

baettir sem hafa vegist 4. A styttri enda vaxtaréfsins 12
hefur mikil eftirspurn peirra bréfa haldid avoxtun-

arkrofunni talsvert undir pvi stigi sem buast hefdi

matt vid ef einungis hefdi verid horft til styrivaxta. 8 g

Pa hefur dvissa um afléttingu gjaldeyrishafta lik- 6

lega ahrif & avoxtunarkrofuna a styttri endanum, 4

en blast ma vid nokkrum séluprystingi og haekkun 2

kréfunnar verdi pegar peim verdur aflétt. ba hefur 0 ‘
15.7.08 15.10.08

mikil 1ansfjarporf rikissjdds einnig ahrif & proéunina.
Fyrirsédur er mikill halli & rekstri rikisins & naastu
arum sem buist er vid ad verdi ad mestu fjarmagnadur & innlendum markadi.
A sama tima hefur kauphlidin & markadnum veikst og mé par nefna &hrif
minnkandi atvinnutekna, adallega vegna aukins atvinnuleysis, a eftirspurn
lifeyrissjoda eftir skuldabréfum. Veikari eftirspurn samhlida auknu frambodi
geeti pannig studlad ad haerri avoxtunarkrofu en ella hefdi ordid samhlida
lekkun styrivaxta.

Einn mikilvaegasti dvissupatturinn i nyrri pjodhagsspa er hversu burdugt
innlent fjarmalakerfi verdur & komandi misserum. Tof hefur ordid & gerd
nyrra efnahagsreikninga storu vidskiptabankanna og @ medan standa peir &
tiltélulega veikum fétum. Ovissan um styrk fiarmalakerfisins er pvi mikil og
er liklegt ad hun vari par til endanlegir efnahagsreikningar nyju bankanna
liggja fyrir og samkomulag hefur nadst vid kréfuhafa um skuldbindingar vegna
hruns bankakerfisins. I nyrri pjé8hagsspa er reiknad med pvi ad fijarmalakerfid
muni innan spatimans styrkjast og na ad stydja vid starfsemi fyrirtaekja i
landinu. bar leikur laekkun styrivaxta lykilhlutverk. Pad verdur ad teljast ein
af grunnforsendum pess ad vidsnuningur verdi og hagkerfid taki ad risa ur
beirri l22agd sem spad er ad muni rikja fram & naesta ar.

15.1.09 15.4.09

Mynd 41

Avéxtunarkrafa 6verdtryggdra
rikisbréfa juali 2008 - april 2009
Heimild: Sedlabanki Islands.

Endurreisn bankakerfisins
lykilatridi i vidsnuningi
hagbréunar & naestu
misserum
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VIPAUKI 1 BOKHALD RE,IKN;LiKANS FYRIR
OPINBER FJARMAL

Fjarmalaraduneytid hefur na tekid upp arsfjérdungslegt QMM pjoédhagslikan
Sedlabankans vid pjodhagsspagerd sina sem kemur i stad eldra likans,
IceMod, sem byggist & arlegum gégnum. Hi& nyja likan er mun med-
feerilegra en hid eldra. pad inniheldur faerri jofnur og gagnaradir og pvi tekur
skemmri tima ad uppfeera og keyra likanid. Pa er audveldara ad uppfeera
likan & arsfjérdungsgrunni med manadarlegum gégnum og slikt likan aetti
ad vera betur til pess fallid ad spa fyrir um vidsnuninga i hagsveiflunni (sja
rammagrein 1 i bjédarblskapurinn - Haustskyrsla 2008). Helsti dkostur
QMM likansins fyrir vinnu fjarmalardduneytisins er ad opinberi geirinn er
afar einfaldur og byr ad dbreyttu ekki yfir naegjanlegri sundurlidun fyrir
starfsemi raduneytisins. I 1josi parfa Sedlabankans er petta skiljanlegt, par
sem fyrst og fremst er horft til ahrifa breytinga opinberra fjarmala i heild a
eftirspurnarstig i hagkerfinu og par med verdbdlgupréun vié vaxtadkvardanir
bankans. Fjarmalaradduneytid gerir itarlega spa fyrir tekjur, gjéld og afkomu
hins opinbera i heild, p.e. rikissjéds, almannatrygginga og sveitarfélaga. Mark-
midid er ad sja hver ahrif hins opinbera i heild, rikis og sveitarfélaga eru a
hagkerfid, p.e. hvort verid sé ad 6rva eda draga Ur umsvifum efnahagslifsins.
pad krefst likans sem greinir & milli undirgeira hins opinbera. A& undanférnu
hefur fari® fram vinna vid ad setja upp afkomulikan fyrir hid opinbera i
heild sem meetir pérfum raduneytisins. Bokhaldskerfi sem til stadar var um
fjadrmal hins opinbera i IceMod var kortlagt og buid til sambeerilegt jéfnukerfi
i hlidarlikani vid QMM. Jafnframt hafa undanfarin ar verid unnar vidamiklar
rannsoknir & efnahagsskrifstofu fjarmalardduneytisins vid ad endurbzeeta
spajofnur og tekjulikan raduneytisins. bess ber ad geta ad afkomulikanid
er byggt & gognum & bjodhagsreikningagrunni og ad pvi leyti frabrugdid
framsetningu fjarlaga eda fjarhagsaaetlana sveitarfélaga. Nokkur munur er a
tekju- og gjaldahugtokunum & pessum mismunandi békhaldsgrunnum, eins
0g sja ma i toflu 1, en med kortlagningu a helstu lisunum sem pvi valda hef-
ur vandamalid verid leyst. Likani® er uppsett pannig ad byrjad er nedan fra
i sem mestri sundurlidun fyrir undirlidi hins opinbera. bannig er afkomunni
spad fra grunni med spa fyrir hvern og einn undirpatt. Su adferdafraedi styrkir
spagerdina i heild verulega.

Tafla 1 Fjarmal rikissj6ds eftir békhaldsgrunnum 2007

Ma.kr. Greidslugrunnur Rekstrargrunnur bjédhagsgrunnur
Tekjur 453 486 454
Gjold 370 397 403
Afkoma 83 89 51

Heimildir: Hagstofa Islands og fiarmalaraduneytis.

Afkoma hins opinbera i heild samanstendur af heildartekjum og -gjoldum.
Tekjur hins opinbera eru samanlagdar tekjur rikissjéds, almannatrygginga
og sveitarfélaga med leidréttingu fyrir tilfaerslum a milli pessara adila. Vega
bar pyngst tilfeerslur rikisins til almannatrygginga og i Jo6fnunarsjod sveit-
arfélaga.

tekjur hins opinbera = tekjur (riki + sveitarfélég + almannatryggingar)
— tilfeerslur milli opinberra adila

Heildartekjum rikissjods er skipt i prennt; skatttekjur, vaxtatekjur og adrar
tekjur. Skatttekjur rikisins samanstanda af tekjuskatti einstaklinga og
fyrirtaekja, fjarmagnstekjuskatti, eignarskéttum, tryggingargjaldi, virdis-
aukaskatti og afgangslid sem nefnist adrir skattar og inniheldur ad mestu
vorugjold og adra veltuskatta.
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Vid gerd tekjuspar fyrir rikissjéd er vinnuferlinu 19982100 Virdisaukaskattur ) )
. , = — bjodarutgjold ad fradreginni fjarfestingu atvinnuvega
skipt i tvennt. Annars vegar er um ad raeda g9

neesta, par sem notadar eru fyrirliggjandi inn-
heimtuupplysingar og unnid med talsvert mikla 140

skammtimaspa sem neer Yfir lidandi ar og hid /’\

sundurlidun gagna. Hins vegar er um ad raeda
langtimaspa sem byggist einkum a pjédhagsspa.

Upphafspunktur langtimatekjudaetlunar byggist 120
a skammtimaaaetlunni. Likanid fyrir skatttekjur
rikissjéds er til deemis byggt upp fra grunni, par

sem einstokum skattstofnum er spad sem sidan 120

koma saman i bokhaldsjofnu og mynda heildar-

skatttekjur rikissjods. 80

Skatttekjur rikissjéds eru afar hadar efnahags- 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
astandi og er langtimaaaetlun tekna rikissjods Mynd 1

bvi byggd a spa um framvindu helstu efnahagsstzerda. Sem daami ma nefna ad bréun virdisaukaskatts og
spa um landsframleidslu hefur ahrif & tekjuskatt heimila i gegnum launaproun  pigaaratgjalda 1998-2008
og atvinnustig. bpannig hafa aukin umsvif i hagkerfinu i fér med sér aukna Heimildir: Hagstofa Islands og
eftirspurn eftir vinnuafli sem leidir alla jafna til heaerri launa. Verdbdlguspa  fjarmalaraduneytis.

hefur jafnframt ahrif & spa um tekjuskatt heimila i gegnum persénuafslattinn,

en verdtrygging hans pydir ad meiri verdbdlga dregur r tekjum rikissjéds.

Virdisaukaskattur er annad deemi um tekjur sem fylgja pjédhagsstaerdum a

nokkud stodugan hatt, en mikil einkaneysla og ibudafjarfesting leida til meiri

virdisaukaskattstekna eins og sja ma @ mynd 1.

Ovissa i spdm um tekjur rikissjéds og annarra opinberra adila er meiri eftir
bvi sem dvissupaettir um efnahagspréounina eru fleiri og pyngri hverju sinni.
Soguleg fravik i tekjuspam skyrast einnig af breytingum & efnahagsstefnu
stjornvalda og ofyrirsédum atburdum.

Heildartekjur sveitarfélaga samanstanda af Utsvari, fasteignaskottum, vaxta-
tekjum, framlagi Ur J6fnunarsjodi og afgangsli®d sem nefnist adrar tekjur. pa
samanstanda heildartekjur almannatrygginga ad langmestu leyti af fram-
[6gum Ur rikissjodi.

Gjold hins opinbera samanstanda af gjéldum undirgeiranna priggja leidrétt
fyrir innbyrdis tilfeerslum. Heildargjoldin samanstanda af samneyslu, vaxta-
gjoldum, framleidslustyrkjum, tekjutilfeerslum, 68rum gjoldum og fjar-
magnstilfeerslum. T.a.m. kemur meirihluti tekna almannatrygginga fram a
gjaldahlid rikissjéds, i formi sjukra- og lifeyristrygginga sem og atvinnuleys-
isbota. Jafnframt koma framlég til J6fnunarsjéds sveitafélaga inn sem tekjur
beirra. Gjoldin eru ytri breytur i likaninu og had akvordunum stjérnvalda
hverju sinni og er, ad undanskildum atvinnuleysisbotum, ekki spad beint ut
fra pjodhagsforsendum likt og gildir um tekjurnar.

Samsetningu heildarutgjalda hins opinbera ma sja i eftirfarandi jofnu:

gjéld hins opinbera = gjéld (riki + sveitarfélég + almannatryggingar)
- tilfeerslur milli opinberra adila

I vidaukatoflu 10 er ad finna skiptingu tekna hins opinbera eftir skttum
a tekjur og eignir (beinum skoéttum), skottum a framleidslu og innflutning
(6beinir skattar), vaxtatekjum og 6drum tekjum. Skattar a tekjur og eignir
eru greiddir af skattskyldum adilum. Undir slika skatta flokkast tekjuskattur
einstaklinga og l6gadila, tryggingargjald, eignarskattur og fjarmagnstekju-
skattur. Skattar af framleidslu og innflutningi greidast af 6drum en peim sem
skattskyldir eru. pannig falla virdisaukaskattur og ymsir adrir skattar undir
pbann flokk. Vaxtatekjur og adrar tekjur baetast vid og mynda heildartekjur
hins opinbera. Ad auki baetast tekjur af s6lu voru og pjonustu vid tekjuhlid
hins opinbera, en sa lidur kemur einnig fyrir gjaldamegin og hrein ahrif a
afkomuna pvi engin.
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VIDAUKI 2 UM STOENANAUMGJ("I)RD
HAGSTIJORNAR

Skipulag hagkerfis skiptir miklu mali fyrir arangur efnahagsstarfseminnar.
Stofnanaumgjord rikja er hluti af hagskipulaginu og hefur m.a. ahrif & fram-
kvaemd og arangur hagstjérnar. Framkvaemd hagstjornar fer ad mestu fram
i gegnum stjorn peningamala og fjarmala. Stofnanaumhverfi pessara arma
hagstjérnar er nokkud élikt. A undanférnum ratugum hefur préunin verid
sU ad sedlabankar sem framkvaema peningastefnuna, sem oftast gengur Gt
a ad halda verdbdlgu lagri og stédugri med beitingu styrivaxta, hafa 6dlast
aukid sjalfstaedi vid pa framkvaemd. Odru mali gegnir um stjorn rikisfjarmala.
pétt rikisfjarmalin hafi ahrif a8 stédugleika og voxt landsframleidslunnar,
snla pau einnig ad Utfeerslu lydraedislegra dkvardana um o6flun skatta og
rédstofun almannagaeda. bvi er talid mikilveegt ad stjorn peirra sé i héndum
lydraedislega kjorinna rikisstjorna. bétt stefnumérkun fjdrmalastjornar sé a
forraedi framkvaemdavaldsins er endanleg akvérdun um utgjaldaheimildir og
breytingar & skattkerfinu i hondum léggjafarvaldsins. Til ad varpa skyrara
ljési & tilhogun framkvaemdar rikisfjarmalastefnunnar, er hér a eftir gerd
grein fyrir nylegri rannsékn OECD & stofnanaumgjord opinberra fjarmala i
adildarrikjum pess og framkvaemd pessara mala & Nordurlondunum.

Rannsékn OECD leiddi i 1jés ad stofnanaumgjérd rikisfjarmala er i flestum
tilvikum a pann veg ad fjarmalaraduneyti sja um framkvaemd fjarlagagerdar
og alla daetlanagerd henni tengdri.

I um 60% hinna 97 rikja sem kénnunin nadi til er hagsparvinna fyrir fjar-
lagagerd i hondum fjarmalaraduneytis vidkomandi rikis. Svipad hlutfall er |
OECD-rikjunum. A Nordurléndunum p.e. i Danmérku, Finnlandi, Islandi, Nor-
egi og Svipjdd, fer slik vinna ad langmestu leyti fram i fjarmalaraduneytum
rikjanna.

Tafla 1 Gerd efnahagslegra forsendna fjarlaga

% Nordurlénd OECD Oll riki
Fjarlagastofnun 0 10 5
Fjarmalaraduneytit 100 57 61
Forsaetisraduneyti 0 3

Sjalfsteed rikisstofnun 0 10 7
Einkaadilar 0 7 2
Annad 0 13 24

1. Fjarmalaraduneyti Bandarikjanna, Pdllands og Kéreu Utbua forsendur med 6drum stofnunum.
Heimild: OECD International Database of Budget Practices and Procedures.

A undanférnum arum hefur dhersla & gagnsaei og adhald vid framkvaemd
fjarlaga aukist. Hluti af peirri proun felst i pvi ad setja opinberum fjarmalum
tolusett markmid, svokalladar fjarmalareglur (e. fiscal rules) vardandi voxt
utgjalda og umfang skulda. Markmidid er ad tryggja sjalfbaerni opinberra
fiarmala. A tekjuhlia fjarlaga hefur tilhneiging verid merkjanleg { att til aukins
eftirlits med efnahagslegum forsendum sem lagdar eru til grundvallar dzetlun
tekna hins opinbera, en framkvaemd pess er mjog breytileg eftir rikjum.

I fyrrnefndri kdnnun OECD kom fram ad i 44% tilfella er gerd uttekt &
efnahagslegum forsendum en hlutfallid er 0% & Nordurléndum. A Nordur-
[6ndunum er brugdist vid ofangreindu eftir 66rum leidum eins og ad birta
upplysingar um préun pjédhagsspaa og mat & ndkvaemni peirra. Pa eru til
stadar sjalfstaedar alitsgefandi stofnanir eins og ,,vitringarad” i Danmorku
og ,,fjarmalarad” i Svipjod.
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Tafla 2 Gerd Gttektar a efnahagslegum forsendum fjarlaga

% Nordurlénd OECD Oll riki
Engin sjalfsteed Uttekt & efnahagslegum forsendum 100 56 56
Sjalfsteed nefnd eda svipad fyrirkomulag 0 10 5
Rikisendurskodun 0 10 7
Loggjafinn eda stofnun @ vegum I6ggjafans 0 10 10
Annad 0 14 22

Heimild: OECD International Database of Budget Practices and Procedures.

Framkvaemd pessara mala i fjarmalaraduneytum a Nordurlondunum er apekk
en pau hafa ¢6ll & ad skipa efnahagsskrifstofum sem leysa Ur margvislegum
sambeaerilegum verkefnum. Hér er & eftir er dregin upp mynd af starfsemi
efnahagsskrifstofa fjarmalaraduneyta Nordurlandanna.

1. Nordurlondin hafa 61l efnahagsskrifstofur i fjarmalaraduneytum
sinum

I flestum rikjum heims eiga fjadrmalardduneyti pad sammerkt ad bera
stjornsyslulega abyrgd & framkveemd rikisfjarmalastefnunnar. Mikilvaeg
verkefni a pvi svidi eru falin efnahagsskrifstofum raduneytanna til urlausnar.
Fjarmalaraduneyti Nordurlandanna, p.e. i Danmorku, Finnlandi, Islandi,
Noregi og Svipj6d, eiga pbad sammerkt ad hafa efnahagsskrifstofur sem leysa
Ur margvislegum en apekkum verkefnum.

2. Starfsemi hagdeilda fjarmalaraduneyta er hlidstz=ed starfi
hagdeilda sedlabanka

Efnahagsskrifstofur fjarmalardduneyta a Nordurlondum eru sambeaerilegar
hagdeildum sedlabanka rikjanna. Vidfangsefni beggja eru a svidi hagstjornar
en hagdeildir sedlabankanna fast vid framkvaemd stjérnar peningamala medan
starfsemi efnahagsskrifstofa fjarmalaraduneytanna midast vid framkvaemd
stjérnar opinberra fjarmala. Ymsar asteedur eru fyrir pvi ad hagdeildir eru
mikilvaegar fyrir stjorn peningamala og stjorn rikisfjarmala og er pad rakid
hér ad nedan.

3. Vinna vid pjédhagsforsendur er natengd azetlanagerd og
akvardanatoku vid rikisfjarmalin

Til ad undirbua gerd fjarlaga og langtimaaeetlunar rikissjods framkvaema
efnahagsskrifstofur pjédhagsspar og gefa Ut sérstakar pjodhagsskyrslur. I
tengslum vid pad eru gégn um fjarmal rikissjods uppfeerd og gerd aezetlun
og langtimaspa fyrir tekjur, gjold og afkomu rikissjods, sem og skuldast6du
rikissjods, og fylgst med framgangi peirra mala. Til vidbdtar pvi gera efna-
hagsskrifstofur rannsoknir @ ahrifum hagskipulags a atvinnustig, j6fnud og
velferd. I pvi sambandi eru gjarnan til skodunar breytingar & skattkerfum
rikjanna, fyrirkomulagi opinbers rekstrar, fjarfestingu eda skuldsetningu
hins opinbera.

4. bjodhagsspa og tekjuaaetiun eru metin i heildstaedu samhengi

Astaeda pess ad hagdeildir eru til stadar i fjarmalaraduneytum en ekki utan
beirra er vegna peirrar hagkveemni og skilvirkni sem pvi fylgir. Efnahags-
skrifstofur vinna ndid med 6drum skrifstofum fjarmalardduneytanna, hag-
stofum rikjanna og 68rum stofnunum um pessi mal. pad ad hafa pjédhagsspar
og aeetlun um tekjur, gjold og afkomu & einni hendi, styrkir mat & stééu
og horfum i opinberum fjarmalum, azetlanagerdina, rannsoknir, stefnu-
motunarvinnu og akvardanatoku. I dag eru hagspar og tekjuspar rikissjods
ordnar pad samofnar ad ekki verdur audveldlega greint & milli. bannig
hafa hagspar afgerandi ahrif & spar um tekjur hins opinbera en jafnframt
hafa adgerdir i opinberum fjarmalum, baedi & utgjalda- og tekjuhlid, ahrif
a hagspana. Dynamiskt ferli af pvi tagi felur i sér ad hagspar, tekjuspar og
aeetlanir um fjarlagautgjold purfa ad vera metnar i heildstaedu samhengi. Pad
sama a vid um hagspar vegna stjornar peningamala, en par snyr azetlana-
gerdin ad samspili pjodhagsstzerda, vaxta og verdbdlgu.
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5. Efnahagsskrifstofur sja um alpjodlegt samstarf vardandi stjorn
rikisfjarmala

Efnahagsskrifstofur Nordurlandanna taka virkan patt i alpjédlegu samstarfi,
sem hefur pad markmid ad midla reynslu og pekkingu & svidi hagstjérnar
og undirbla patttoku fjarmalaradherra a vettvangi Nordurlandanna, EFTA,
ESB, OECD og AGS. bar eru einnig raeddar samanburdarrannsdoknir sem
alpjédastofnanir framkvaema i samstarfi vid adildarrikin. Alpjédlegar stofnanir
og matsfyrirteeki eru talin gegna mikilveegu hlutverki vid hlutleegt mat og
benda & aherslur i hagstjérn og hagskipulagi sem eru til pess fallnar ad studla
ad efnahagslegu jafnvaegi og auka velferd ibdanna til lengri tima.

bessi lysing er ekki teemandi en hiun gefur til kynna ad Nordurlondin séu
sammala um mikilvaegi pess ad hafa gdéda getu til ad sinna efnahags- og
rikisfjarmalum innan fjarmalardduneytanna. Starfsemi efnahagsskrifstofanna
midast vid ad sinna ofangreindum verkefnum af fagmennsku sem er forsenda
traverdugleika.

Hér & eftir er gerd itarlegri grein fyrir megin verkefnum efnahagsskrifstofa
fjarmalaraduneyta Nordurlandanna med aherslu a pad sem likt er eda dlikt
med starfsemi peirra i einstokum rikjum.

bjédhagsspar

Allar efnahagsskrifstofur fjarmalardduneyta @ Nordurlondum eiga pad sam-
merkt ad gera pjédhagsspar tvisvar til prisvar sinnum & ari sem hluta af
aaetlanagerd rikissjods. Vid pa vinnu starfreekja skrifstofurnar pjédhags- og
onnur reiknilikén. Vidast er unnid ad pvi ad proa slik likon og adferdafraedi
eda adhaefa ad porfum fjarmalardduneytanna. Nidurstada peirrar vinnu er
kynnt i pjodhagsskyrslum sem framlag til opinberrar umraedu um stédu og
horfur i efnahagslifinu.

Opinber fjarmal

Tekju- og Utgjaldaspar eru myndadar sem hluti af hagspa efnahagsskrifstofa
fjarmalaraduneyta Nordurlandanna. Vié gerd peirra er tekid tillit til préunar
skatttekna hins opinbera, verdlags og veltu & mérkudum. Greining a stédu og
horfum i efnahagsmalum er natengd tekjudaetlun og -spa par sem préun tekna
af einstokum skattstofnum a sér skirskotun i préun pjédhagslegra undirlida.
Pannig er mat @ préun og horfum i efnahagsmalum lykill ad tekjuforsendum
fjarlaga og langtimaaaetlunar. Sama a vid um hagsveiflutengda lidi atgjalda
eins og tilfaerslultgjold. Hagsparnar mynda jafnframt pjodhagsforsendur paer
sem lagdar eru til grundvallar fimm ara langtimaaaetiun fyrir tekjur, gjold og
afkomu rikissjéds og hins opinbera i heild. Um leid hafa langtimaaaetlanir
métandi ahrif & gerd daetlana til skemmri tima. I Finnlandi, Danmérku og
Svipjod er langtimastefna i opinberum fjarmalum moétud i samstarfi vid
ESB-rikin & grundvelli sattmalans um stédugleika og hagvoxt (e. stability
and growth pact). Meginahersla par er ad tryggja sjalfbaerni fjarmala hins
opinbera og stédugan voxt efnahagslifsins. I langtimaaaetlun Noregs er spad
fyrir um stéra Utgjaldalidi eins og heilbrigdis- og lifeyrismal en einnig er gerd
spa til 50-60 ara sem tengist stjornun oliusjodsins.

Hagstjorn

Efnahagsskrifstofur fjarmalardduneyta & Nordurléndunum gegna radgefandi
hlutverki vid métun stefnu i opinberum fjarmalum sem rikisstjorn og ping taka
akvordun um. I fjarlosgum hvers ars er sérstakur kafli um hagstjérnarstefnu
sem haefir adstaedum hverju sinni. Mikilveegur pattur i pvi er ad meta ahrif fjar-
maéla hins opinbera & pjédarhag. Azetlun um tekjuafkomu rikissjéds er fengin
med tekju- og gjaldadeetlun, sem m.a. er byggd a pjédhagsspa. Jafnframt
er sveifluleidrétt tekjuafkoma reiknud Ut i tengslum vid pjédhagsspana.
pad gefur tilefni til ad meta ahrif opinberra fjarmala & efnahagslifid, sem er
grunnur ad hagstjérninni. Stjérn rikisfjarmala er pvi natengd gerd hagspar.
I Svipj6d eru birtar spar sem byggja & stefnu sem pegar hefur veri®d morkud
og tilkynnt en saenska rikid vinnur eftir fjarmalareglu sem midar ad pvi ad
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skila tekjuafgangi sem er ad medaltali 1% af landsframleidslu & ari. I Noregi
er hlutverk fjarmalardduneytisins nokkru vidtaekara en & fslandi og gengur
ut & ad samhaefa efnahagsstefnu rikisstjérnarinnar, en innan pess ramma
felst opinber fjarmalastjorn.

Rannséknir & hagskipulagi

Efnahagsskrifstofur fjarmalardduneyta Nordurlandanna vinna m.a. med
skattaskrifstofum rdduneytanna vid ad meta ahrif skattbreytinga & vinnu-
frambod, sparnad, tekjudreifingu og sjalfbaerni rikisfjarmala. Undantekning
er i Danmorku par sem er sérstakt skattardduneyti. I Danmérku leggur
efnahagsskrifstofan mat a kerfisbreytingar (e. structural reforms) sem
tryggja ad fjarmalastefna til lengri tima verdi sjalfbeer hvad skuldir hins
opinbera vardar. I Noregi er mat & sjalfbaerri umhverfispréun framkveemt af
efnahagsskrifstofu fjarmalaraduneytisins sem samheaefir jafnframt stefnuna
& pvi svidi fyrir hond rikisstjérnarinnar. i Finnlandi er hagrannséknarstofnun,
ETLA, sem framkvaemir margar slikar rannséknir.

Alpjodlegt samstarf

Efnahagsskrifstofur fjarmalardduneyta Nordurlandanna bera abyrgd a alpjéd-
legum samskiptum um efnahagsmal og hagstjorn a vettvangi OECD, AGS,
Nordurlandanna, EFTA og ESB rikja. Efnahagsskrifstofur fjarmalaraduneyta
Danmerkur, Finnlands og Svipjédar eru jafnframt megintengilidir stjéornvalda
vid ESB vardandi samraemingu efnahagsstefnunnar (e. policy coordination).
Hvad vardar alpjédlegt samstarf um adra paetti stjornar opinberra fjarmala
fer su vinna fram i ndinni samvinnu vid fjarlagaskrifstofur og skattaskrifstofur
réduneytanna. I Svipjéd og Danmérku eru einnig sérstakar Alpjédamala-
skrifstofur sem koma inn & pessi mal pétt faglega samstarfid fari fram a
efnahagsskrifstofunum.

Hlutlaegt mat utanadkomandi adila

A 6llum Nordurléndunum eru OECD, AGS og matsfyrirtaekin talin veita mikil-
vaegt adhald i rikisfjarmalum. I Finnlandi, Danmérku og Svipjé8 veitir Evrépu-
sambandi® einnig adhald i arlegum jafnvaegis- og hagvaxtarskyrslum fyrir
rikin. I Danmérku er starfreekt sjlfsteett ,,vitringarad” sem greinir opinber
fjarmal og 6nnur efnahagsmal og heyrir undir efnahags- og vidskiptardduneytid
(d. @konomi- og Erhvervsministeriet). pad raduneyti hefur pé ekki med
hagspar ad gera en sér um ymsar hagrannséknir sem ekki tengjast rikis-
fiarmalum. I Svipjéd er fjarmalardd sem fjallar um sambaerileg mal. pau
hafa pd ekki hlutverk vid framkvaemd stjérnar rikisfjdrmala en geta tjad
sig um pad hvernig yfirvoldum tekst til vid ad na yfirlystum markmidum
fjarmalastefnunnar.
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Vidaukatafla 1: bjodhagsyfirlit 2008-2011

1. Einkaneysla

2. Samneysla
Rikissjédur og almannatryggingar
Sveitarfélog

3. Fjarmunamyndun
Atvinnuvegafjarfesting
Fjarfesting i ibudarhldsnadi
Fjérfesting hins opinbera

4. Neysla og fjarfesting alls

Birgdabreytingar?

6. Pbjodarutgjold, alls

Utflutningur véru og pjdénustu

Innflutningur véru og pjonustu
9. Verg landsframleidsla

10. Jofnudur pattatekna
11. Rekstrarframlég
12. Vidskiptajofnudur (7.-8.+10.+11.)

13. Vergar pjédartekjur (9.+10.)

14. Vidskiptakjaraahrif?

15. Vergar pjédartekjur med vidskipta-
kjaradhrifum

16. Vidskiptajofnudur (% af VLF)

Skyringar:

1. Midad vid fast verdlag arsins 2000.

Milljardar kréona a verdlagi hvers ars

Magnbreyting fra fyrra ari (%)*

Brb. Spa
2008 2009 2010 2011
793,8 667,6 665,3 719,9
360,0 378,9 383,8 392,3
235,3 247,8 250,8 255,9
124,7 131,1 133,0 136,4
350,4 259,8 292,6 343,4
203,7 178,4 218,2 265,8
80,9 36,8 36,1 39,8
65,8 44,6 38,3 37,8
1504,3 1 306,4 1341,8 1 455,7
3,3 -1,9 0,2 0,6

1507,6 1304,4 1342,1 1456,2

655,1 712,9 743,2 730,7
697,6 611,0 632,6 640,4

1 465,1 1406,4 1452,7 1546,5

-460,5 -126,9  -104,7  -104,5
-4,6 -3,3 -3,3 -3,3
-507,6 -28,3 2,6 -17,5

1004,6 1279,5 1348,0 144211

Brb. Spa

2008 2009 2010 2011

7,7 -24,7  -2,5 5,5
2,8 0,5 0,3 0,4
3,2 0,6 0,3 0,2
2,2 0,4 0,5 0,7

21,8 -36,3 11,6 17,7

27,2 -26,4 21,4 22,8

-23,1 -60,1  -4,5 6,9
1,6 -40,4 -150  -2,3

9,2  -21,6 0,8 6,4
0,1 0,5 0,0 0,0

-9,3 -21,3 0,7 6,4

7,1 0,5 1,6 3,0
-18,0 27,9 2,4 6,1

0,3 -10,6 0,5 5,0

-28,9 21,7 2,4 5,6

-3,3 -4,4 0,4  -0,3
-32,1 17,3 2,8 5,3
-34,6 -2,0 02 -1,1

2. Hlutfallstolurnar syna voxt eda samdratt i birgdabreytingu milli ara sem hlutfoll af landsframleidslu fyrra ars, reiknad a fostu verdlagi.

3. Hlutfall af pjédartekjum fyrra ars, reiknad a fostu verdlagi.
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Vidaukatafla 2: Utanrikisvidskipti 2008-2011

Utflutningsframleidsla
Sjavarafurdir
Storidja
Annad

Samtals

Utflutt skip og flugvélar
Breyting Utflutningsvorubirgda

Véruuatflutningur alls

Voruinnflutningur alls
Almennur voéruinnflutningur
b.a. olia
p.a. annad

Sérstakur voruinnflutningur?
Voruskiptajofnudur

pjonustutekjur (an pattatekna)

pjonustugjold (an pattatekna)

Pjonustujofnudur (an pattatekna)

J6fnudur pattatekna
Rekstrarframlog 3

Vidskiptajofnudur

Skyringar:

1. Midad vid fast verdlag arsins 2000.

Milljardar kréna a verdlagi hvers ars

Magnbreyting fra fyrra ari (%)*

Brb.
2008

171,1
193,2
73,0
437,4

29,7
6,6
467,1

472,7
263,7
58,1
205,6
208,9

-5,6

188,0
224,9
-36,9

-460,5
-4,6

-507,6

Spa
2009 2010 2011
186,8 184,7  170,1
153,1 156,1 172,6
110,0 130,1  122,4
449,9 470,9 465,1
449,9 470,9 465,1
415,3 429,0 437,0
187,0 174,8 171,3
40,2 42,7 44,0
146,8  132,1 127,3
228,3 254,2  265,7
34,7 41,9 28,1
263,0 272,3 265,6
195,7 203,6 203,5
67,3 68,8 62,2
-126,9 -104,7 -104,5
-3,3 -3,3 -3,3
-28,3 2,6 -17,5

Brb.
2008

-5,0
60,6
40,2
22,8

-72,8

11,0

-17,6
-16,7

-6,8
-17,7
-18,6

-1,3
-18,8

Spa

2009 2010 2011
-0,4 2,0 0,0
6,8 0,5 6,3
27,6 4,7 3,8
7,7 1,9 3,5
0,5 1,9 3,5
-25,4 2,2 6,7
-40,6 -4,3 4,3
-4,0 0,0 0,0
-44,6 -5,1 5,1
-7,3 7,1 8,4
2,6 0,9 2,0
-31,8 2,8 5,0

2. Sérstakur voruinnflutningur er innflutningur fjarfestingarvara til storidju, innflutningur hra- og rekstrarvara og skipa og flugvéla

3. Tilfeerslur nettd fré utlondum adrar en launa- og eignatekjur og fjarmagnstilfaerslur.
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Tafla 6. Fiskafli 2003-2008

pusund tonn

porskur

Ysa

Ufsi

Karfi

Steinbitur

Graluda

Islensk sumargotssild
Raekja

Lodna

Kolmunni
Norsk-islensk sild
Uthafskarfi

Annar uppsjavarfiskur!
Annad

Heildarafli

Breyting heildaraflaveromaetis
fra fyrra ari a fostu verdi, %

2003

206,4
60,3
51,9
62,7
16,4
20,4

132,2
28,6

680,5

501,5

117,9
48,4

0,1
52,0

1980

1,7

2004

227,3
84,6
63,0
47,7
13,2
15,5

121,6
20,0

525,1

422,1

102,8
36,8

0,0
48,3

1728

1,1

2005

212,5
96,6
67,7
61,5
15,2
13,0

103,0

8,7

605,1

265,9

161,7
16,0

0,4
41,8

1 669

-3,6

2006

199,4
96,6
75,5
57,9
16,4
11,8

131,6

3,0

184,4

314,8

159,8
24,6

4,2
42,9

1323

-4,7

2007

174,4
109,3
64,2
55,5
16,2
9,6
144,0
2,0
307,4
235,0
175,9
19,9
36,5
45,7

1396

-3,1

Brb.
2008
151,4
102,4

70,1

69,8

14,6

11,7
149,6

2,2
149,0
163,8
221,2

6,8
112,4

60,4

1285

-2,6

Afli & fostu verdi er reiknadur Ut til pess ad finna breytingu & verdmeeti heildaraflans ad gefinni peirri forsendu ad verdhlutfoll
milli einstakra tegunda séu pau s6mu og & akvednu vidmidunarari.

1. Annar uppsjavarfiskur er ad langstaerstum hluta makrill.

Heimildir: Hagstofa Islands og Fiskistofa.
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