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Helstu nidurstodur

Flest bendir til ad islenska hagkerfid sé enn & leid inn i skeid hjadnandi
hagvaxtar eftir 6flugt uppgangstimabil tengt markads- og alpjédavaedingu
bess. Adhaldssém hagstjorn, lok mikilla stéridjuframkvaemda, leekkun hluta-
bréfaverds og minna frambod af 6dyru erlendu lansfé draga Ur innlendri
eftirspurn og 6jafnvaegid i pjédarblskapnum minnkar & spatimanum. Gert
er rad fyrir ad dérdleiki & alpjodlegum og innlendum fjarmalamarkadi gangi
nidur og ad hagvoxtur i heiminum verdi afram mikill en nokkru minni en adur
var talid m.a. vegna Utlanatapa & fasteignamorkudum.

Azetlad er ad hagvoxtur hafi numid 2,7% arid 2007, sem er tveimur présentu-
stigum meira en i haustspa vegna meiri einkaneyslu og minni samdrattar i
fjarfestingu. pratt fyrir aukinn 6rdleika a alpjédlegum fjarmalamorkudum og
lzekkun hlutabréfaverds fra midju sidasta ari er afram gert rad fyrir hoflegum
hagvexti arid 2008, eda 1,4%, pegar hagfelld préun utanrikisvidskipta yfir-
stigur 4framhaldandi samdratt innlendrar eftirspurnar. Arid 2009 er utlit fyrir
0,4% hagvoxt, einu og halfu présentustigi minna en i haustspa, pegar voxtur
einkaneyslu og fjarfestingar gefur eftir. Vidskiptahalli & arinu 2007 er nu talinn
minni en i fyrri deetlunum, eda um 12,8% af landsframleidslu, adallega vegna
hagstaedari pattatekjujafnadar. Spad er ad hann minnki hratt og verdi 9,6%
arid 2008 og 6,8% af landsframleidslu arid 2009. Atvinnuleysi i ar er minna
en i haustspa, eda 1,9% af vinnuafli, en spad ad pad aukist i 3,6% arid 2009
begar framleidsluslaki myndast i hagkerfinu. Um leid er spad ad verdbdlga,
sem var 5,0% arid 2007, verdi 4,3% i ar, sem er aukning um 1 prosentustig
fra haustspa, og ad 2,5% verdbdlgumarkmidi Sedlabankans verdi nad a fyrra
hluta &rsins 2009. Azetlun um afgang & tekjujéfnudi rikissjods arid 2008 er
litid breytt fra haustspa, en sumir tekju- og gjaldalidir haekka fra fyrri spa a
medan nokkrir laekka. Spad er ad afkoma rikissjods snuist i litinn halla arid
2009. Afram er midad vid ad Sedlabankinn fylgi adhaldssamri peningastjorn i
ar, eda par til skyr merki eru komin fram um meira jafnvaegi i efnahagslifinu.
Spad er ad gengi kronunnar gefi litillega eftir & spatimabilinu.

Ovissupaettir i spanni eru taldir vera nokkru fleiri en oft 48ur. Helst ber ad
nefna préun a innlendum og erlendum fjarmalamorkudum, gengi krénunnar,
kjarasamninga og frekari stéridjuframkvaemdir. I pvi sambandi ma nefna
ad fjarmalakerfid & Islandi er talid traust, stada rikissjods sterk, starfsemi
fyrirtaekja mikil og atvinnustig hatt. Islenska hagkerfid hefur synt eindeema
vidnamsprétt pegar adsteedur & morkudum hafa skyndilega breyst en sa
arangur er rakinn til aukinnar skilvirkni og sveigjanleika pess.

Yfirlit pjédhagsspar

Framvinda efnahagsmala arid 2007

Pjodhagsspa fjarmalaraduneytisins sem birt var i byrjun oktéber 2007 hefur
verid endurskodud med hlidsjon af nyjum pjédhagsreikningum Hagstofu
Islands fyrir fyrstu prja arsfjordunga arsins 2007 og breytingum a forsend-
um.

Azetlad er ad hagvoxtur hafi verid um 2,7% arid 2007, sem er nokkru meiri
vOxtur en spad var sidastlidid haust, en pa var reiknad med 0,7% hagvexti.
Asamt nyjum upplysingum Utskyrir margpaett préun & innlendum og alpjéa-
legum moérkudum i lok arsins breytingar fra fyrri spa. Samdrattur i innlendri
eftirspurn reynist vera minni & sidastlidnu ari en gert var rad fyrir i haustspa,
en pjoédarutgjold drogust saman um 1,7% i stad spar um 5,2% samdratt
adur. bessi préun endurspeglar meiri voxt einkaneyslu og minni samdratt
fjarfestingar en rad var fyrir gert. bjédartekjur (an ahrifa vidskiptakjara), p.e.
landsframleidsla ad vidbaettum jofnudi pattatekna, jukust um rim 10% sem er
umtalsvert meiri voxtur en spad var i sidustu pjodhagsspa raduneytisins.
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Aukinn hagvéxtur arid
2007 pratt fyrir érdleika a
fidrmalamérkudum



Ovissa um efnahagshorfur hafdi minnkad i by- %
rjun arsins eftir umtalsverdan o6roleika a fjar- 20

Hm Vidskiptajofnudur

Hagvoxtur pjédaratgjold

malamorkudum arid 2006 og hlutabréfaverd tok 15
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ad haekka & ny. Haekkun styrivaxta hélt gengi 10
krénunnar nokkud sterku. Aukinn hagnadur og
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baett adgengi fjarmalafyrirtaekja ad erlendu lansfé
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einnig afar gott Ut arid. bessir paettir 16gdust a
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eitt vi® ad orva veentingar neytenda og auka eft- 10
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irspurn peirra eftir varanlegum neysluvérum. p6  -15

er liklegt ad aukinn ordleiki & fjiarmalamorkudum  -20
i lok arsins og haekkun styri- og ibudaldanavaxta -25

hafi haft einhver ahrif til ad draga Ur eftirspurninni  _3q

undir lok arsins. Fjarmalaraduneytid azetlar ni ad 1995 1997 1999
magnaukning einkaneyslu a fjorda arsfjédungi
i fyrra hafi numid 4,1% og aukningin nemi pvi

3,8% fyrir arid i heild i stad 2,1% aukningar i haustspa.

Azetlad er ad samdrattur i fiarmunamyndun verdi téluvert minni ari® 2007 en
gert var rad fyrir i haustspd. Skyrist st préun ad miklu leyti af pvi ad ekki tokst
ad ljuka vid storidjuframkvaemdir samkvaemt daetlun. ba syna uppfeerdar télur
ad umfang almennrar atvinnuvegafjarfestingar var meira en adur var talid. Mikill
kraftur hefur verid i fjarfestingu i verslunar- og skrifstofuhlsnaedi. Fjarfesting
i ibudarhisnaedi hefur einnig aukist meira en fyrri spa raduneytisins gerdi
rad fyrir. Liklegt er ad akvordun stjérnvalda um ad auka utldnaheimildir
Ibudalanasjéds og aukin fasteignaldn bankanna i kjolfarid hafi haft meiri
ahrif & akvardanir um ibudafjarfestingu en adur var talid. I haustspa var
azxtlad ad ibudafjarfesting ykist um 6% ad magni til en nd er reiknad med
ad voxturinn fyrir arid i heild verdi rim 10%. Jafnframt er dzetlad ad fjar-
festing sveitarfélaga hafi verid 4 ma.kr. meiri & arinu en gert var rad fyrir
og ad fjarfesting rikissjéds hafi verid 3,5 ma.kr. minni en adur var talid.
Fjdrmunamyndun i heild er nu talin hafa dregist saman um rum 13% i stad
rimlega 22% samdrattar i haust.

A sidastlidnu ari jokst Gtflutningur véru og pjénustu um 12,2%, en par
af jokst Utflutningur voru um 14,2% og pjonustu um 8,7%. Pbetta er litils

Tafla 1 Yfirlit pjédhagsspar 2006-2009

Magnbreytingar fra fyrra ari, %

Ma.kr. Brb. Spa
2006 2006 2007 2008 2009
Einkaneysla 685,6 4,4 3,8 0,4 -3,5
Samneysla 285,4 3,9 2,8 2,4 2,5
Fjarmunamyndun 392,0 19,8 -13,2 -14,9 -7,3
Birgdabreytingar! 13,5 1,1 -1,0 0,0 0,0
pjédarutgjold alls 1376,5 9,2 -1,7 =-3,1 -3,1
Utﬂutningur voru og pjénustu 376,5 -3,9 12,2 9,2 5,0
Innflutningur véru og pjonustu 579,8 9,6 -2,2 -3,2 -3,8
Verg landsframleidsla 1173,2 4,2 2,7 1,4 0,4
pjédartekjur 1 086,0 1,2 10,4 0,0 -0,2
Vidskiptakjaraahrif? 1,2 -1,1 1,2 -0,6
pjoédartekjur med vidskiptakjaraahrifum . 2,3 9,4 1,2 -0,8
Vidskiptajofnudur -293,3
% af landsframleidslu -25,0 -12,8 -9,6 -6,8

1. Hlutfallstélurnar syna birgdabreytingar milli ara sem hlutfall af landsframleidslu fyrra ars, reiknad
4 fostu verdi.

2. Hlutfall af pjédartekjum fyrra ars, reiknad a fostu verdi.
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Mynd 1

Hagvoxtur, pjédaratgjold og
vidskiptajofnudur sem hlutfall af
VLF 1995-2009

Heimildir: Hagstofa Islands og eigin spa.

Samdrattur
bjoédarutgjalda
minni en i haustspa
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einkum i meiri vexti Utfluttrar pjonustu en adur

var aaetlad. Innflutningur voru og pjénustu drost
saman um 2,2% a sl. ari par sem voruinnflutnin-

gurinn drést saman um 5,9% en innflutt pjonusta

jokst um 5%. Er petta nokkru minni samdrattur

innflutnings voru og pjénustu en adur var reiknad
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med en innflutningur fjarfestingarvara var einnig

meiri en gert hafdi verid rad fyrir. b4 tok innflutn- 4 t.l.
ingur neysluvara nokkurn kipp & seinni hluta 0

arsins. Azetlad er ad véruskiptahallinn &rid 2007 -
verdi taeplega 101 ma.kr. sem er nokkur aukning
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fra haustspa pegar reiknad var med ad hann yrdi -2
72 ma.kr. Afram er p6 gert rad fyrir toluverdum
bata fra arinu 2006 pegar hallinn nam riflega 156
ma.kr. A méti er reiknad med um 9 ma.kr. halla & jéfnudi pattatekna, sem
eru hreinar launa- og eignatekjur fra atléndum, en fyrri spa gerdi rad fyrir
teeplega 68 ma.kr. halla. Nyjar tolur syna ad a pridja arsfjédungi var i fyrsta
skipti afgangur a pattatekjujofnudi sidan a fjorda arsfjérdungi 2002. Yfir arid
jukust gjold af pattatekjujofnudi umtalsvert en tekjurnar pé6 mun meira og
skyrist pad ad mestu leyti af pvi ad netté endurfjarfesting (hagnadar fyrirtaekja
eftir ardgreidslu) jokst storlega midad vid undanfarin ar. Vidskiptahalli sidasta
ars er nu aaetladur 161 milljardur krona eda 12,8% af landsframleidslu arsins,
en gert var rad fyrir 15,2% halla i haustspa raduneytisins.

1997 1999 2001

Meiri efnahagsumsvif fela i sér aukinn verdbdlguprysting. Endurvakning eftir-
spurnar & fasteignamarkadi um midbik sidastlidins ars reyndist meginorsck
aukinnar verdbodlgu & arinu. Mikil eftirspurn eftir vinnuafli hefur jafnframt
aukid spennu a vinnumarkadi sem hefur leitt til meira launaskrids. Laun hafa
haekkad toluvert umfram almennt verdlag og aukid pannig & undirliggjandi
kostnadarprysting hja fyrirtaekjum. A moéti hefur sterkt gengi krénunnar
haldi® aftur af haekkun véruverds. Kronan veiktist hins vegar nokkud skarpt
i juli og agust sidastlidnum, eda um rum 6%, og er ekki Utséd med ahrif
bess & verdbolgu.

Verdbolguprystingur til skamms tima var pvi enn mikill og samkvamt
kenningunni um timasamkvama hagstjorn benti pad til ad porf veeri & ad
gripa til hagstjérnarvidbragda. Sedlabanki islands haekkadi styrivexti sina
um 45 punkta likt og fjallad var um ad naudsyn kynni ad bera til i haustspa
fjarmalaraduneytisins, en afar brynt er ad miklar verdbdlguvaentingar nai
ekki ad festa sig i sessi pegar verdbdlguhorfur

2003 2005 2007 2009

Mynd 2

Framleidslu- og vinnu-
markadsspenna og verdbolga
1997-2009

Heimild: Hagstofa Islands og eigin spa.

Verdbdlguprystingur
hefur aukist ...

... 0g styrivextir haekkad

versna til skamms tima.  pessu sambandi parf % B Spad { oktdber 2007 mER  Spa { janlar 2008

sérstaklega ad horfa til pess ad kjarasamningar

storra launpegasamtaka eru nd lausir og & vor- 4

manudum kemur til kjarasamninga opinberra 2 T .

starfsmanna. Svo virdist sem styrivaxtahaskkunin 0 = .

hafi komid markadsadilum a dvart og midladist -2 ]

vaxtahaekkunin dvenju hratt og vel yfir allt vaxta- 4

rofid, auk pess sem hun styrkti frekar gengi 6 o

kronunnar. I kjolfar haerri avoxtunarkrofu haekk-

udu bankarnir Utlansvexti a vedlanum sinum med 8

beim afleidingum ad aftur hefur dregid Ur eftirspurn ~ ~10

a fasteignamarkadi. petta kemur fram i tolum um  -12 - — - - -
Hagvoxtur Pjédarutgjdld  Vidskiptajéfnudur  Atvinnuleysi Verdbdlga

veltu og fasteignaverd, en hvort tveggja synir mer-
ki hjédnunar @ undanférnum vikum. Asamt versn-
andi horfum um lausafjarstodu a fijarmalamorkudum
virdist aukid peningalegt adhald nu skila tileetludum arangri. I 1jési nyjustu
talna frd Hagstofu Islands er vinnumarkads- og framleidsluspenna & &rinu
2007 nl metin allt ad 0,5% prdosentustigum meiri en i haustspa fjarmalaradu-
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(% af VLF)

Mynd 3

Proun spar um helstu
pbjodhagsstaerdir a arinu 2008



Tafla 2 Lykiltélur efnahagsstaerda 2006-2009

pjédhagsstaerdir 2006 2007 2008 2009
Hagvoxtur % 4,2 2,7 1,4 0,4
pjoédaratgjold magnbr. milli &ra, % 9,2 -1,7 -3,1 -3,1
Vidskiptajofnudur % af VLF -25,0 -12,8 -9,6 -6,8
Hrein stada pjodarbusins % af VLF -119,6 -123,0 -128,5 -129,9
pjédhagslegur sparnadur % af VLF 8,8 15,7 14,7 15,0

Vinnumarkadur

Vinnuafl 1.000 arsverk 158,7 160,9 160,9 161,6
Atvinnuleysi % af vinnuafli 1,3 1,0 1,9 3,6
Kaupmattur timakaups br. milli ara, % 2,6 3,8 1,4 1,1
Kaupmattur radst.tekna @ mann  br. milli éra, % 8,7 5,2 2,3 -0,1

Utanrikisvidskipti

Utﬂutningsframleiésla sjavarafurda magnbr. milli ara, % -6,1 7,6 -8,9 2,0
Utflutningsframleidsla als magnbr. milli &ra, % 6,9 42,9 76,4 9,3
Voruutflutningur alls magnbr. milli ara, % 0,6 14,2 10,3 4,3
Voruinnflutningur alls magnbr. milli ara, % 16,9 -5,8 -3,5 -5,1

Peninga- og verdlagsmal

Verdbdlga % 6,8 5,0 4,3 2,7
Gengisvisitala 31. des. 1991 = 100 121,4 118,3 121,3 126,7
Styrivextir Sedlabankans medaltal ars, % 11,9 13,3 13,2 7,7

Ytri skilyrdi

Hagvoxtur i OECD-rikjum % 3,1 2,7 2,3 2,4
Verdbdlga i OECD-rikjum % 2,2 2,1 2,5 2,0
Erlent verd sjavarafurda br. milli ara, % 8,1 6,2 1,7 2,1
Erlent innflutningsverd a oliu br. milli ara, % 16,3 11,1 24,4 1,0

Heimildir: Fjarmalaraduneytid, Hagstofa fslands, OECD, Sedlabanki fslands, Vinnumalastofnun.

neytisins. pétt mikil dvissa tengist slikum Utreikningum er pad enn énnur
visbending um réttmaeti aukins adhalds i peningastjorn Sedlabankans.

A nylidnu &ri var atvinnuleysi 1,0% af vinnuafli en

, , s , 1. jan. 2006 = 100
var azetlad 1,1% sidastlidid haust. Verdbdlga var 1

Haegari hagvexti spad
arié 2008

Kina —— Danmork Russland

— Bretland — Bandarikin — Island

5,0% en verdbolguhradi hefur farid hratt vaxandi 350

a sidustu manudum. pratt fyrir mikla verdbdlgu 300

jokst kaupmattur launa & almennum vinnumarkadi
um 3,8% sem er mun &rari voxtur en a arinu 2006 55,

begar hann nam 2,6%. Voxtur kaupmattar ras-
stéfunartekna @ mann var enn meiri eda 5,2% en 200

Y~
hann nam 8,7% arid 2006. SU préun skyrir m.a.
af hverju voxtur innlendrar eftirspurnar hefur verid 150 +————
jafn mikill og pralatur og raun ber vitni. A, a7 SIS
100 A
Efnahagshorfur 2008 og 2009 50
I pjédhagsspa fjarmalaraduneytisins er afram gert 2005 2006 2007 2008

rad fyrir haegum hagvexti a yfirstandandi ari, eda

1,4%. Ad baki pessum horfum er daetlun um minni samdratt i pjédardtgjoldum
a arinu, eda 3,1% samanborid vid spa um 4,8% samdratt i haust, en einnig
haegari bata i tengslum vi® préun utanrikisvidskipta. I oktéber sidastlidnum
var buist vid teeplega 20% samdreetti i fjdrmunamyndun i heild & arinu en
nu er talid ad hann verdi minni eda teplega 15%. Meiri kraftur mun hald-
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Mynd 4
Hlutabréfavisitolur valinna landa
3. jandar 2005 - 11. janGar 2008

Heimild: Reuters/Ecowin.




ast i almennri atvinnuvegafjarfestingu framan

, . , B , Breyting fra fyrra ari (%)
af ari og pvi er i stad spar um taeplega 38%

15

— Einkaneysla Einkaneysla & mann
H Kaupmattur radstéfunartekna @ mann

samdratt atvinnuvegafjarfestingar nu gert rad
fyrir adeins rumlega 27% samdreetti. Fjarfest- 12

A

ing i ibudarhusnaedi mun einnig haldast mikil og o

er nu spad ad hun vaxi ad magni til i stad fyrri

_/

spar um ébreytt magn. Hins vegar er nu gert rad 6
fyrir minni raunvexti fjarfestingar hins opinbera,

eda um 19% i stad taepra 27% adur. Fjarfesting 3 I I I 1
rikissjods mun samkvamt spanni verda rumir g |

43 milljardar kréna, sem er 4,5 ma.kr. lzekkun

s

i | 111

fra fyrri spa, en fjarfesting sveitarfélaganna mun
nema 13 ma.kr. 6

Sterkt gengi krénunnar, litid atvinnuleysi og 1995 1997 1999

aframhaldandi voxtur kaupmattar launa gerir pad

ad verkum ad eftirspurn mun vaxa framan af ari en draga mun Ur vextinum
4 sidari hluta arsins. Azetlad er ad voxtur einkaneyslu & arsgrundvelli verdi
litid eitt jdkveedur i ar eda 0,4% samanborid vid spa um teeplega 1% sam-
dratt i haustspa. pott drdleiki & fjarmalamarkadi hafi liklega 6rvandi ahrif a
sparnadarhneigd heimila hafa visbendingar um samdratt i einkaneyslu enn
ekki komid étviraett fram. P& ma reikna med ad einkaneysla muni ad lokum
dragast saman vegna aukins atvinnuleysis, harra raunvaxta og minnkandi
kaupmattar erlendis i tengslum vid veikingu a gengi krénunnar.

Spad er ad voxtur samneyslu rikissjods verdi nokkru meiri en i fyrri daetlun-
um. I fjarlogum fyrir arid 2008 er gert rad fyrir haekkun rekstrarGtgjalda
um 1,5% ad magni til og er nU aaetlad ad raunvoxtur samneyslu rikis og
almannatrygginga verdi 2,2% arid 2008. Hins vegar er gert rad fyrir ad voxtur
samneyslu sveitarfélaga ad magni til verdi dbreyttur eda 2,8%.

Azetlad er ad vidskiptahalli vi® tlond dragist saman og nemi taeplega 10%
af landsframleidslu ari® 2008 sem er rimlega 1 présentustigi 6hagstaedari
Utkoma en i fyrri spa. SU nidurstada skyrist af minni vexti Utflutnings, minni
samdraetti innflutnings og hagstaedari Utkomu i jéfnudi pattatekna en reiknad
var med i haustspa.

Erfitt er ad timasetja vidsnuning hagsveiflunnar,
b6 ma segja ad visbendingar um ad hamarki upp-

2001 2003 2005 2007 2009

Mynd 5

Einkaneysla og kaupmattur
radstofunartekna @ mann
1995-2009

Heimild: Hagstofa islands og eigin spa.

Okyrrd & fidrmélamarkadi
hefur ahrif

0 Atvinnuvegir

sveiflunnar sé nad séu merkjanlegri um pessar  \a. kr. 4 fostu verslagi arsins 2000 Em Ibldarhus

Hm Starfsemi hins opinbera

mundir en oft adur. Gert er rad fyrir ad oérdleiki & 350

fjarmalamorkudum gangi nidur og ad pau ahrif sem
300

hann hefur til ad haegja & hjolum efnahagslifsins
verdi ekki varanleg. Frekar er buist vid ad hatt ,g,

styrivaxtastig dragi ad lokum ar eftirspurnarpryst-

ingi. Neemni eftirspurnar i hagkerfinu gagnvart 200
styrivoxtum Sedlabankans hefur p6 reynst minni og
midlun peningastefnunnar pvi haegari en buist var
vid. Fyrir pessu eru ymsar astaedur og var fjallad 100 1
um peer i haustskyrslu raduneytisins. Vegna meiri

150 +

hagvaxtar arid 2007 en pa var gert rad fyrir er na 207
talid ad framleidsluslaki myndist i hagkerfinu arid 0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
2009 i stad 2008 adur. bvi er spad ad aframhaldandi 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

vOxtur kaupmattar og spenna a vinnumarkadi

muni vidhalda innlendri eftirspurn & fyrri hluta

yfirstandandi ars en ad draga taki Ur vextinum & seinni hluta arsins. pbott
miklar laekkanir a verdi hlutabréfa undanfarna manudi leggist nu a sveif med
adhaldssamri hagstjorn er vidbuid ad adhald peningastefnunnar verdi afram
mikid. Ad hluta til ma rekja pad til pess ad gengi kronunnar er enn nokkud
hatt i samhengi vid ytra jafnvaegi hagkerfisins til lengri tima litid. bvi er liklegt
ad ef styrivextir verda laekkadir mikid muni pad veikja gengi krénunnar. Auk
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Mynd 6
Fjarmunamyndun 2000-2009

Heimild: Hagstofa Islands og eigin spa.

Framleidsluspenna afram
i hagkerfinu arié 2008



bess gaeti s haekkun sem vard & avoxtunarkrofu 12 man. br. (%) — Velta (v. &) — Raunverd (h. 4s) 12 man. br. (%)
verdtryggdra fasteignalana gengid til baka. Heekk- 120 40
un vaxta a ibadaldnum mun vaentanlega draga 105 35
ur verdheaekkun fasteigna og stydja vid stodugri 90 N\ 30
verdbolguhorfur til lengri og skemmri tima litid / N\ / \

: 75 25
bvi er pvi spad ad ekki verdi hafist handa vid ad 60 m \ / 20
laekka styrivexti fyrr en & seinni hluta pessa ars, / \’\ \ /
likt og i haustspa, og ad pa taki peir ad leekka 45 \ \ / 15
akvednum skrefum allt par til peir verda komnir 30 \ / / 10
niduri5,5% i lok ars 2009. Su forsenda er byggd 15 5
a pvi ad nidurstada kjarasamninga verdi hofleg, 0 - // 0
gengispréun hagstaed, Otviredar visbendingar \ 5
komi fram um minnkandi innlenda eftirspurn 30 N 10
og ekki verdi af frekari storidjuframkvaamdum. 2005 2006 2007
Styrivaxtaferlinum hefur verid breytt til samraemis
bessu 0g 45 punkta haekkun Sedlabanka Islands Mynd 7

fra haustspa. Styrivextir verda pvi ad medaltali 13,2% arid 2008 og 7,8%
arid 2009.

Gert er rad fyrir ad gengid haldist afram nokkud sterkt, fram ad pvi ad synt
byki ad leekkunarferli styrivaxta hefjist, sokum vaxtamunar og hagfelldari
brounar vidskiptahalla. p6 er gert rad fyrir litid eitt veikara gengi nu en i
haustspa m.a. vegna endurmats a ahaettu sékum ohagstaedari fjarmalaskil-
yrda. Atvinnuleysi mun haldast litid fram eftir ari og atvinnuleysisspain fyrir
2008 hefur verid feerd nidur um eitt présentustig af vinnuafli, i 1,9% i stad
2,9% &dur. Aframhaldandi mikil spenna & vinnumarkadi er visbending um
meiri voxt innlendrar eftirspurnar og framleidsluspennu umfram pad sem
aztlad var i haustspa. Vegna veikara gengis og aukins eftirspurnarprystings
hefur verdbdlguspa verid haekkud i 4,3%, Ur 3,3%. Likt og &dur er ovissa
tengd verdbdlguspanni fremur til haekkunar en laekkunar par sem undir-
liggjandi verdbdlguprystingur er mikill og préun évissupatta getur haft ahrif
til ad breyta nidurstdédunni. Verdbolguhorfur til lengri tima haldast pé afram
dbreyttar fra haustspa, um ad verdbdlgumarkmidi Sedlabanka fslands versi
nad a fyrri hluta arsins 2009.

Alpjodleg fjarmalaskilyrdi hafa almennt versnad i kjolfar ordleika a alpjodlegum
fjarmalamérkudum og hafa sett svip & framvindu alpjodlegra efnahagsmala
undanfarnar vikur. Vidskiptabankar hafa dregid fé Gt Ur millibankamarkadi i
varudarskyni, par ed peir treysta sidur lantakendum a peim markadi. Fyrir
bragdid hefur talsverd lansfjarpurrd gert vart vid

sig, sem sedlabankar steerstu idnrikja hafa leitast A verdlagi hvers ars

[ pattatekjur
I Voruskiptajofnudur B Rekstrarframlég

Fasteignamarkadurinn a
hofudborgarsvaedinu 2005-2007

6 manada medaltal veltu og 3 manada
medaltal raunverds m.v. VNV.

Heimild: Fasteignamat rikisins og fjar-
malaraduneytid.

Minna atvinnuleysi arid
2008 en | haustspa

Gert rad fyrir ad oroleiki
a fjarmalamarkadi
gangi nidur

H Pjonustujofnudur

. } kr.
vid ad meeta med 6flugu lausafjarframbodi og med (5%3 ")
bvi ad leekka daglanavexti og i einhverjum tilfel-

. o ; ) . 0 =
lum styrivexti sina. Pessar métvaegisadgerdir mun i i = i
taka einhvern tima ad hafa pau ahrif sem sést er ~ -50
eftir, en pess eru 6ll merki ad samraemdar adgerdir  _;q
sedlabankanna muni eyda 6rda fjarmalamarkada
4 naestu manudum. Hins vegar er almennt talig >0
ad pad tap sem kann ad verda af vidskiptum med  -200
bandarisk undirmalsvedlan sé ekki ad fullu komid ~ _
fram.
4 ’ ’ s ’ I . _300
Ahrif 6réans a skuldabréefamorkudum virdast vera

-350 ; ; ; ;

bau ad ahaetta hafi verid endurmetin. bannig hefur
skuldatryggingaralag islensku bankanna hakkad
talsvert. Ordinn & fiarmalamarkudum hefur einnig
komi& fram i auknu gengisflokti fjolmargra gjaldmidla. Endurmat & ahaettu
og aukid gengisflokt gaetu dregid Ur ahuga a vaxtamunarvidskiptum.

pratt fyrir motbyr er stada islenska fjarmalakerfisins talin traust. Eignir
heimilanna eru mun meiri en skuldir peirra og lausafjarstada bankanna er
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1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Mynd 8
Vidskiptajofnudur 1998-2009

Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki
Islands og eigin spa.



almennt gdd. Bankarnir hafa stadist alagspréf sem
mida vid mikla laekkun hlutabréfaverds, veikingu a

%

—— 3 man. REIBOR
— Overdtryggdir vextir

— Styrivextir
Verdétryggdir vextir

18

gengi krénunnar og aukin afféll lana. Nyleg haekk- I
. . . o s 16 /1

un skuldatryggingaalags a bankana og rikissjod er /—/

bvi annad hvort til marks um almennan éréleika 14 /_\, —+

a alpjodlegum fjarmalamorkudum eda upplys- 12 LA J—/%

et aCdlegra artesta um raumvertlegs ,,  \\\ Wl

, oriasions TN L

I enduskodadri pjodhagsspa er ekki gert rad fyrir

miklum breytingum & afkomu rikissjods arid 2008. 6 SN 77

Ahrif laeekkunar hlutabréfaverds eru talin hafa tak- 4

morkud ahrif til laekkunar tekjuskatts l6gadila og

fjarmagnstekjuskatts i ar. Tekjur af pessum lidum 2

)@ o X } 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

midast ad steerstum hluta vid hagnad fyrirtaekja og

fjarmalagjorninga fyrra ars. P er vidbuid ad préun

4 sidasta arsfjéréungi arsins 2007 hafi einhver ahrif til laekkunar pessara Mynd 9

lida. A moti ma buast vié meiri tekjum af tekjuskatti einstaklinga og veltu-  vaxtapréun 2001-2008

skottum a arinu med samanburdi vid fyrri pjodhagsspd. Hins vegar er ljost o .

Ser 2 . , . , e s , K ,.. ~Heimild: Sedlabanki Islands.

ad mikil ovissa tengist nuverandi spam. Ef adstaedur i fjarmala- og atvinnulifi

a yfirstandandi ari préast & verri veg en nu er gert rad fyrir mun pad hafa

ahrif til laekkunar a tekjum rikissjods. Jafnframt yrdi slik préun likleg til ad

auka Utgjold rikissjéds, medal annars vegna aukinna Utgjalda til atvinnu- Afkoma rikissjods

leysisbota. Pad yrdi hins vegar i fullu samraemi vid pad mikilvaega hlutverk betri arid 2008

opinberra fjdrmala ad hafa sveiflujafnandi ahrif & efnahagspréunina. Nu er en verri arid 2009

gert rad fyrir ad tekjuafkoma rikissjods verdi 17,2 milljardar krona arid 2008

og tekjuafkoma sveitarfélaga 1,1 milljardur, en i haust var spad ad han yroi

17,6 og 0,8 milljaréar (mynd 11).

Kerfislaeg afkoma reynist hagsteedari pratt fyrir ad ekki sé gert rad fyrir ad Spad ad hagvoxtur

framleidsluslaki myndist i hagkerfinu fyrr en & naesta ari og nemi pa 0,6% minnki arié 2009 ...

af framleidslugetu. Kerfisleeg afkoma rikissjods og hins opinbera versnar a

sl. &ri um 0,1% sambhlida 0,1 présentustiga aukningu framleidsluspennu. ... begar pjédarutgjold

Kerfisleegur tekjuafgangur hins opinbera & sidasta ari er azetladur 3,4% af
landsframleidslu en par af er tekjuafgangur rikisins 3%. Kerfislaeg afkoma
rikissjods verdur jakveedari arid 2008 en fyrri spa gaf til kynna en arid 2009
begar &form stjornvalda um ad meeta storfelldum samdreaetti i pjodaratgjéldum
med aukinni fjarfestingu koma ad fullu fram ma
blast vid orliti® neikvaedri kerfisleegri afkomu.

Hagvaxtarspa fyrir arid 2009 laekkar i 0,4% fra

: e - g 12 man. br. (%)
spa um 2,1% hagvoxt sidastlidid haust. Su breyt-

dragast afram saman

12 manada haekkun launavisitlu (vinstri s
Spa medallaunahaekkunar (vinstri as)
Arst.leidrétt atvinnuleysi (heegri as)

Spa medalatvinnuleysis (haegri as)

)

12 4,5
ing stafar adallega af pvi ad nu er spad 3,1% " o
samdreetti pjodarutgjalda samanborid vid 0,4% /\ 4
voxt peirra i haustspa. 10 /\ ./\/"\ l V‘\«,\ ... 3,5

9 J\n 3,0
Minni bjéaarljtgj'dlc’i ma rekja til aukins sar,ndréttar o V\J \ / \ /\/ \’, S s
einkaneyslu og fjdrmunamyndunar. Spad er ad f( \/j ’
einkaneysla dragist saman um 3,5% ad magni 7 / \ M SN 2,0
til &ri® 2009 samanborid vid 1,8% samdratt i & 1A V\/\_,\l /J \/\’\ = 1,5
haustspa. Meiri veiking gengis, 6réi & alpjodleg- 5 — 1,0
um fjarmalamoérkudum, minna lansfjarframbod 4 \ / 0,5
og verri horfur um préun eignaverds, auk grunn- 3 ‘ ‘ V ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ L 0,0

ahrifa meiri vaxtar einkaneyslu tveggja undan-

2001

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

2009

genginna ara, gera pad ad verkum ad spad er

meiri samdraetti einkaneyslu en i haustspa. ba er

spad ad aframhald verdi a samdraetti fjarmunamyndunar i heild & arinu 2009.
I haustspé var tali® ad fjarfesting myndi aukast um 4,6% pad ar samhlida
lzekkandi raunvaxtastigi. NU er fjarmunamyndun talin munu dragast saman
um 7,3%, m.a. vegna versnandi afkomuhorfa atvinnuvega og pess ad sam-
drattur aranna & undan er nu aaetladur minni en adur var spad.

9
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Mynd 10

Atvinnuleysi og launavisitala
2001-2009

Heimild: Hagstofa islands, Vinnumala-
stofnun og fjarmalaraduneytid.



Pvi er spad ad hoflegur framleidsluslaki myndist E Tekjujofnudur (haegri as)
— Tekjur (vinstri as)

i hagkerfinu arid 2009, i stad arsins 2008 adur. % af VLF — Gjoid (vinstri &) % af VLF
Afram er spad ad atvinnuleysi verdi 3,6% arid 37 6
2009 og verdi pvi komid yfir metid jafnveegis- 36 5
atvinnuleysi. Pad eykur a évissu um vidbrogd ad- 35 4
ila @ vinnumarkadi vid peirri proun hve mikill fjoldi /X
Utlendinga er vid storf hér um pessar mundir. Ekki ~ >* / / 3
er vitad i hve miklum meeli erlendir starfsmenn 33 N 2
munu hverfa af landi brott og draga pannig ur 3, 1
frambodi vinnuafls ef peir missa vinnuna ellegar 31 | JE {J 1 Lo
bla hér &fram & medan réttindi peirra til atvinnu- TI LB
leysisbdta eru fyrir hendi. Um leid og spenna & 30 -1
vinnumarkadi minnkar med auknu atvinnuleysi 29 -2
dregur Gr prystingi til haekkunar launa og bad 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

dregur Ur vexti kaupmattar, en mikil kaupmattar-

aukning undanfarinna ara hefur gert 6ran voxt innlendrar eftirspurnar
mogulegan. Slaki & vinnumarkadi kemur fram samhlida hratt minnkandi
innlendri eftirspurn, en spad er ad samdrattur hennar aukist a seinni hluta
arsins 2008. NU er metid ad 0,1% framleidsluspenna arsins 2008 snuist |
0,6% framleidsluslaka arid 2009. Gert er rad fyrir ad minnkandi framleidslu-
spenna og hjédnun verdbdlgu geri Sedlabanka Islands kleift ad framfylgja
hrodu og akvednu laekkunarferli styrivaxta arid 2009, m.a til ad lagmarka
kostnad pjédarbusins af hau raunvaxtastigi. bratt fyrir ad nu sé gert rad fyrir
meiri veikingu kronunnar samhlida leekkun styrivaxta, vegna endurmats a
dhaettu, naest verdbdlgumarkmid Sedlabanka Islands & fyrri helmingi ars-
ins. Hins vegar haekkar verdlag aftur upp fyrir verdbdlgumarkmid, pd innan
skilgreindra polmarka, sokum pess ad nu er midad vid adeins meiri veikingu
gengis krénunnar arin 2008 og 2009 en i haustspa.

Fijdlmargir 6vissupaettir gaetu haft ahrif & proun efnahagsmala. Afram er gengi
krénunnar stér ovissupattur. Kjarasamningar allra helstu stéttarfélaga eru
lausir eda ad losna um pessar mundir og pad skapar meiri évissu um préun
verdlags en oft adur. Ordi & alpjédlegum fjarmalamaérkudum er einnig meiri
um pessar mundir en oft a4dur sem kemur fram i stérauknu flokti verds a
fjarmalamorkudum. bad tengist einnig 6vissu um hagvoxt i heiminum. pa
er dvissa um frekari stéridjuframkveemdir afram til stadar, en ekki er gert
rad fyrir frekari slikum framkvaemdum i endurskodadri pjédhagsspa par sem
skyr akvordun um pad liggur ekki fyrir.
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Mynd 11

Afkoma rikissj6ds 1998-2009

Heimild: Hagstofa Islands og eigin spa.

Meiri ovissa i spanni en

oft adur



Vidaukatafla 1: bjodhagsyfirlit 2006-2009

1. Einkaneysla

2. Samneysla
Rikissjédur og almannatryggingar
Sveitarfélog

3. Fjarmunamyndun
Atvinnuvegafjarfesting
Fjarfesting i ibudarhdsnadi
Fjarfesting hins opinbera

4. Neysla og fjarfesting alls

Birgdabreytingar?

6. Pbjodarutgjold, alls

Utflutningur véru og pjénustu

Innflutningur véru og pjonustu
9. Verg landsframleidsla

10. J6fnudur pattatekna
11. Rekstrarframlég
12. Vidskiptajofnudur (7.-8.+10.+11.)

13. Vergar pjodartekjur (9.+10.)

14. Vidskiptakjaraahrif?

15. Vergar pjédartekjur med vidskipta-
kjaradhrifum

16. Vidskiptajofnudur (% af VLF)

Skyringar:

1. Midad vidé fast verdlag arsins 2000.

Milljardar kréona a verdlagi hvers ars

Magnbreyting fra fyrra ari (%)*

Brb.
2006

685,6
285,4
184,9
100,5
388,0
271,0

75,2
41,9
1359,0
13,5

1372,5

374,0
583,6

1162,9

-87,2
-2,4
-299,2

1 075,7

Spa

2007 2008 2009
744,1 779,2 772,2
314,4 337,0 358,6
203,3 217,4 231,6
111,1 119,6 127,1
352,3 314,2 299,8
220,8 169,9 154,8
86,7 88,4 78,0
44,8 55,9 67,0
1410,8 1430,3 1430,7
1410,8 1401,2 1416,2
430,8 479,1 530,0
580,2 574,2 583,2
1261,4 13352 1377,5
-9,4 -27,9 -36,9
-2,5 -2,5 -2,5
-161,3  -125,5 -92,6
1251,9 1307,3 1 340,6

Brb.
2006

4,4
3,9
2,8
6,3

19,8

21,8

17,8

22,3
8,3
1,1

9,2

-5,1
10,1

4,2

1,2

1,2

2,5

-25,7

Spa

2007 2008 2009
3,8 0,4 -3,5
2,8 2,4 2,5
2,6 2,2 2,6
3,2 2,8 2,5
-13,2  -14,9 -7,3
-23,9 -27,3 -12,2
10,3 2,0 -12,6
4,1 19,2 15,6
-1,3 3,1 -3,1
-1,0 _ _
-1,7 -3,1 -3,1
12,2 9,2 5,0
-2,2 -3,2 -3,8
2,7 1,4 0,4
10,4 0,0 -0,2
-1,1 1,2 -0,6
9,4 1,2 -0,8
-12,8 -9,6 -6,8

2. Hlutfallstélurnar 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 2006-2009

Utflutningsframleidsla
Sjavarafurdir
Al
Annad

Samtals

Utflutt skip og flugvélar
Breyting Utflutningsvorubirgda

Véruuatflutningur alls

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

Sérstakur voruinnflutningur
Voruskiptajofnudur

pjonustutekjur (an pattatekna)

Pjonustugjold (an pattatekna)

Pjonustujofnudur (an pattatekna)

Jo6fnudur pattatekna

Rekstrarframlog 2

Vidskiptajofnudur

Skyringar:

1. Midad vid fast verdlag arsins 2000.

Milljardar kréna a verdlagi hvers ars

Magnbreyting fra fyrra ari (%)*

Brb.
2006

124,4
57,0
45,2

226,6

16,1
0,8
243,5

400,0
255,4

34,7
220,7
144,6

- 156,5

130,5
183,6
- 53,1

-87,2
-2,4

- 299,2

Spa

2007 2008 2009
128,4 118,9 129,2
80,6 146,4 164,9
45,1 45,5 49,8
254,1 310,9 343,9
33,5 11,4 12,4
287,6  322,3  356,3
388,2 408,5 432,1
287,5 322,9 349,3
35,9 33,5 35,8
156,2 289,2 313,5
100,7 85,6 82,8
-100,6 -86,2 -75,8
143,2 156,8 173,7
192,0 165,7 151,1

- 48,8 -8,9 22,6
-9,4 -279 -36,9
-2,5 -2,5 -2,5
-161,3 -1255 -92,6

2. Tilfaerslur nettd fra Gtlondum adrar en launa- og eignatekjur og fjarmagnstilfeerslur.
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Brb.
2006

-6,1
6,9
3,2

-1,6

0,6

16,9
-0,8
-0,1
-0,8
64,0

-11,0
-2,8

Spa

2007 2008 2009
-1,3 -89 2,0
40,2 76,4 9,3
-3,7 7,7 4,6
12,1 17,6 5,4
14,2 10,3 4,3
-5,8 -3,5 -5,1
2,9 0,6 -5,6
0,5 -1,5 1,7
2,9 0,7 -5,6
-30,9 -15,2 -3,3
8,7 5,3 5,3
5,0 -2,5 -1,2
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