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Helstu nidurstodur

Islenskt efnahagslif vard fyrir miklu afalli pegar bankakerfi® for i prot i al-
bjodlegri fjarmalakreppu. I kj6lfarid hafa stjornvold tekid ad fylgja adgerda-
azetlun i samstarfi vid Alpjédagjaldeyrissjédinn sem midast vid ad endurreisa
islenska fjarmalakerfid, skapa stodugleika & gjaldeyrismarkadi og vinna ur
ahrifum bankahrunsins & fjdrhagsstodu rikissjods. Markmidid er ad efnahags-
lifid komist hratt og 6rugglega Ut Ur ndverandi erfidleikum.

Fra 2007 tok araléng uppsveifla ad renna sitt skeid pegar prong stada islensku
bankanna a alpjédlegum lanamorkudum leiddi til samdrattar i vexti Gtlana
hér a landi og storidjuframkvamdir endudu ad mestu. Vid pad héfst adlogun
bjédarbusins en djafnveegi haféi aukist til muna vegna alpjédavaedingar
banka- og hagkerfisins. Vegna afallsins @ haustmanudum 2008 er islenskt
efnahagslif 4 leid inn i djupa efnahagsleegd arid 2009 sem spad er ad nai
botni a fyrri hluta arsins 2010.

Vidbuid er ad adlogun efnahagslifsins taki tima og ymsar atvinnugreinar og
heimili lendi i erfidleikum. Mikil verdmeeti hafa glatast og morg storf tapast
sem dregur Ur eftirspurn. ba er algengt ad adilar sjaist ekki fyrir i fjarfestingu
eda launagreidslum i miklum uppsveiflum. Nidursveiflur einkennast pvi af
snérpum samdreetti i fjarfestingu og auknu atvinnuleysi. SU préun heldur
afram par til rekstrarforsendur batna naegilega mikid til ad gera fyrirtaekjum
kleift ad takast & ny vid aukin umsvif, fjarfestingu og atvinnusképun. I sliku
adlogunarferli gegnir Utldnageta fjarmalakerfisins mikilvaegu hlutverki vid ad
koma hagvexti af stad a ny. bvi er afar mikilvaegt ad endurreisn bankakerfisins
og gjaldeyrismarkadarins gangi hratt og vel fyrir sig, einnig til ad skapa for-
sendur fyrir laekkun styrivaxta.

Sogulega hefur islenska hagkerfid synt vidnamsprott pbegar adsteedur @ mork-
udum hafa skyndilega breyst. NU reynir & skilvirkni og sveigjanleika pess vié
ad komast Gt Ur erfidum adsteedum. Pad er jakvaett ad verdsamkeppnisstada
islenskra fyrirtaekja, maeld med raungengi krénunnar, er med besta méti um
bessar mundir. I pvi sambandi skiptir einnig miklu mali hver préun eftirspurnar
verdur a alpjédlegum morkudum.

I grunnspa fjdrmalardduneytsins er dzetlad ad hagvoxtur hafi numid -0,1%
ari® 2008, sem er 1,8% minna en i haustspa vegna meiri samdrattar i einka-
neyslu og fjarfestingu, sérstaklega & fjdrda arsfjérdungi. Arid 2009 er gert rad
fyrir ad landsframleidslan dragist saman um 9,6%, pratt fyrir a&framhaldandi
vidsnuning i préun utanrikisvidskipta og aukinn porskkvota. ba er gert rad
fyrir &framhaldandi stérigjuframkveemdum i Helguvik en med minni umsvifum
4ri® 2009 en meiri arid 2010. Ari® 2010 er spad ad landsframleidslan standi
i stad en einkaneysla dragist afram saman.

Vidskiptahalli & arinu 2008 er nu talinn mun meiri en i fyrri daetlunum, eda um
22,2% af landsframleidslu, adallega vegna mun éhagstaedari préunar patta-
tekjujafnadar sem endurspeglar tekjuflaedi milli landa af eignum innlendra
og erlendra adila hér a landi og erlendis. Spad er ad vidskiptajofnudurinn
snuist i afgang sem nemi 6,1% af landsframleidslu arid 2009 og 5,6% arid
2010, en slik préun stydur vid endurreisn gjaldeyrismarkadarins.

Atvinnuleysi arid 2008 vard meira en i haustspa, eda 1,7% af vinnuafli, og
var aukningin a fjérda arsfjérdungi meiri en deemi eru um. bvi er spad ad
atvinnuleysi aukist fram eftir arinu 2009, og verdi ad medaltali 7,8% pad ar.
Arid 2010 er gert radd fyrir ad atvinnuleysi verdi 8,6% af vinnuafli en byrji
ad ganga nidur pegar lidur a arid. Reiknad er med ad framleidsluspenna hafi
numid 3,2% af framleidslugetu arid 2008. Vegna aukins atvinnuleysis og
samdraetti i framleidslu er gert rad fyrir ad framleidsluslaki verdi 5,3% arid
2009 og 6,3% arid 2010. Leekkun & gengi kronunnar hefur orsakad aukna
verdbolgu sem var 12,4% arid 2008. Aztlad er ad verdbdlga verdi 13,1%
4rid 2009, sem er aukning um 7,4 présent fré haustspa. Azetlad er ad 2,5%

3 pjédarblskapurinn - vetrarskyrsla 2009



verdbolgumarkmidi Sedlabankans verdi nad arid 2010, pegar verdbdlgan
verdi ad medaltali 2,7%.

Mat & st6du rikissjods er mikid breytt fra haustspa vegna aastlunar um meiri
tekjusamdratt, auknar skuldbindingar i tengslum vid hrun bankakerfisins og
umtalsverd utgjold vegna vaxtakostnadar og atvinnuleysisbéta & komandi
arum. Arid 2008 er dzetlad tekjuafkoma rikissjods verdi litid eitt neikvaedari
en i haustspd, eda 1,5% af landsframleidslu pegar sumir tekju- og gjaldalidir
haekka fra fyrri spa & medan adrir laekka. Hinsvegar er spad ad afkoma rikis-
sjéds snuist i mikinn halla arid 2009, eda um 12,3% af landsframleidslu. Midad
vid pad mun rikssjédur hafa umtalsverd sveiflujafnandi ahrif pegar pungi
nidursveiflunnar er mestur. Sambeerileg préun atti sér stad i rikisfjarmalum
Svipjédar i kjolfar bankakreppunnar par i byrjun tiunda aratugar sidustu
aldar. I samreemi vi® adgerdadazetiun rikisstjérnarinnar er gert rad fyrir ad
hallinn minnki arid 2010 og verdi 10,1% af landsframleidslu.

Midad er vid ad Sedlabankinn fylgi adhaldssamri peningastjorn par til gengi
kronunnar er aftur komid a flot og skyr merki eru um ad jafnveegi hafi myndast
a gjaldeyrismarkadi. Midad er vid spar alpjodastofnana um ad efnahagslif
heimsins verdi i laegd arid 2009 og pad byrji ad rofa til arid 2010. Spad er
ad gengi kronunnar styrkist litillega i ar en meira eftir pvi sem lidur & spa-
timann.

Mun meiri dvissa rikir en a8ur um flesta pa paetti sem pjédhagsspain fjallar um.
Auk hefdbundinna dvissupatta vardandi préoun gengis kréonunnar, framvindu
kjarasamninga og umfang frekari stéridjuframkvaemda ma nefna moégulegar
breytingar & patttéku landsins i Evrépusamstarfi og fyrirkomulagi gengismala.
Pa rikir mikil évissa um préun & fjdrmalamorkudum og efnahagsmalum &
heimsvisu. Einnig rikir évissa um endurreisn bankakerfisins og virkni fjar-
malakerfisins og ahrif pess & heimilin og almennan fyrirtaekjarekstur, ekki sist
i hve miklum meeli fyrirtaeki geta nytt sér baetta samkeppnisstédu eda mikinn
framleidsluslaka til aukinnar starfsemi. Ofangreind atridi geta jafnframt haft
ahrif & ibdapréun i landinu.

I pjédhagslikénum eru margvisleg maeld hegdunarsambénd sem pjé8hagsspar
eru grundvalladar a. bpessi sambond kunna ad hafa breyst eda jafnvel rofnad
vid hrun fjarmalakerfisins og dvist hvenaer pau verda virk a ny. Gott er ad
hafa i huga ad hagspar eru punktaspar og pad er ekki spurning hvort paer
missi marks heldur hve mikid. pannig synir vidaukatafla 3 & bladsidu 23 pro-
un einstakra lida i pjédhagspam fjarmalaraduneytisins. Einnig er fjallad um
fravik pjodhagsspaa i rammagrein 1 i bjédarbu-

skapurinn - Haustskyrsla 2008. Til ad koma til % B Vidskiptajofnudur — Hagvéxtur biédarttgiold
mots vid pa dvissu sem nu rikir eru birtar asamt 20

grunnspa fravikaspar par sem annars vegar er 15

midad vid hagfelldari proun og hins vegar dekkri 10

spa. —~

0
Yfirlit pjédhagsspar -5 --lll

-10

|

m
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Framvinda efnahagsmala arié 2008 s

Hrun bankakerfisins sem héfst i lok september 54

2008 gerbreytti stddu og horfum pjédarbusins. At- ¢
burdarasin var pad hrod ad flestar forsendur pjod- 30

hagsspar i haustskyrslu fjarmalaraduneytisins og 1995 1997 1999
fjarlagafrumvarps voru ad bresta vid framlagningu

beirra 1. oktéber sidastlidinn. I endurskodadri

bjédhagsspa felast verulegar breytingar fréd haustpa fjdrmalaraduneytisins
sem endurspegla paer miklu breytingar sem hafa att sér stad i hagkerfinu
og rikisfjarmalum fra peim tima.
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Hagvoxtur, pjédaratgjold og
vidskiptajofnudur sem hlutfall af
VLF 1995-2010
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Tafla 1 Yfirlit pjédhagsspar 2007-2010

Magnbreytingar fra fyrra ari, %

Ma.kr. Brb. Spa
2007 2007 2008 2009 2010
Einkaneysla 749,0 4,3 -7,1 -24,1 -1,4
Samneysla 316,8 4,2 3,5 1,6 1,6
Fjdrmunamyndun 356,9 -13,7 -23,2 -34,5 7,8
Birgdabreytingar! 6,6 0,2 0,1 0,1 0,0
pjédaratgjold alls 1429,4 -1,4 -8,8 -20,6 1,0
Utﬂutningur voru og pjénustu 451,7 18,1 8,6 5,2 4,2
Innflutningur véru og pjonustu 587,9 -1,4 -14,5 -22,9 8,4
Verg landsframleidsla 1293,2 4,9 -0,1 -9,6 0,0
pjédartekjur 1 086,0 7,8 -12,1 -1,4 0,7
Vidskiptajofnudur -199,6
% af landsframleidslu . -15,4 -22,2 6,1 5,6

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

Fall priggja steerstu vidskiptabankanna hefur leyst r leedingi atburdaras sem
felur i sér ad efnahagslaegd sem hagkerfid var ad sigla inn i verdur enn dypri
en adur var talid. Verulegt misvaegi & gjaldeyrismarkadi i kjolfar prenginga og
sidan falls bankanna olli hradri laekkun & gengi kronunnar a faeinum vikum. Su
broun kynti undir aukna verdbolgu og leiddi til styrivaxtahsekkunar samfara
fallandi kaupmeetti rédstofunartekna og verulega auknu atvinnuleysi. Ahrifin
komu fram i hratt minnkandi einkaneyslu fra og med fjorda arsfjéréungi sié-
asta ars og miklum samdreetti i fjarfestingu atvinnuvega. Fyrirtaeki i landinu
hafa purft ad kljast vid mikla haekkun & greidslubyrai lana og skort & adgengi
ad lansfjarmagni. Framkvaemdir hafa af peim sokum vida stédvast i midjum
klidum og horfa morg fyrirtaeki fram & mjog erfitt rekstrarumhverfi & naestu
misserum og jafnvel greidsluprot.

Samkomulag rikisstjornarinnar og Alpjodagjaldeyrissjédsins (AGS) um 2,1
milljarda dollara lanveitingu og 3 milljarda dollara lan fra 6drum pjodum,
asamt innleidingu gjaldeyrishafta i samreemi vid

akvaedi samkomulagsins, hefur aukid stédugleika % W Einkaneysla B Fjarfesting [0 Utanrikisvidskipti =0 Samneysla
15

Hrun bankakerfisins hefur
mikil ahrif & efnahagslifid

i gengi kronunnar po pad sé enn mjog veikt. par
sem gjaldeyrishoftin loka ad mestu fyrir fjar-

magnsflutninga tok afgangur af véruskiptajofnudi
i arslok 2008 ad stydja vid gengi kronunnar.

Reiknad var med umtalsverdum hallarekstri i fjar-
lagafrumvarpi sem lagt var fram i oktéber sidast
lidnum. NU hafa ordéid skérp skil i rikisfjarmalum

vegna skuldbindinga i tengslum vi& hrun banka-

kerfisins og mjog aukins samdrattar i efnahags-
lifinu. Pannig er gert rad fyrir ad halli upp @ 1,5%

af landsframleidslu verdi a tekjujéfnudi rikissjods  -15
arid 2008. Miklar skuldbindingar hafa falli® a

rikissjod en pad mildar stoduna ad hreinar skuldir

rikissjods voru adeins um 12% af landsframleidslu pegar afallid dundi yfir.
Tali® er ad skuldbindingar rikissjods vegna hruns bankanna geti numid um
33% af landsframleidslu arid 2009. bpar er medtalinn aukinn tekjuhalli pad
ar. begar fram i seekir getur verdmaeti nyju bankanna komid til fradrattar, en
ovissa rikir um pad atridi. ba ber ad nefna ad skuldbindingar vegna Icesave
reikningar eru @ pessu stigi ekki taldar med skuldum rikissjods en azetlad
hefur verid ad eftir ad eignir Ur protabuinu hafa verid seldar kunni um 10%
af landsframleidslu til vidbotar ad falla a rikissjéd, en mikil dvissa tengist pvi
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Mynd 2
Hlutdeild i hagvexti 2000-2010

Heimild: Hagstofa Islands og eigin spa.




mati. Lansloford til styrkingar gjaldeyrisvarasjédi eru ekki medtalin enda dvist
a pessu stigi ad hve miklu leyti pau verda nytt. Af pvi leidir ad vaxtagjold
munu aukast verulega og nema um helmingi af halla a tekjuafkomu rikissjéds
naestu ar.

Azetlad er ad verg landsframleidsla hafi dregist saman um 0,1% yfir ari® 2008
i heild. Liklegt er ad mikill samdrattur pjédaratgjalda a fjérda arsfjordungi
arsins hafi dregid ur hagvextinum eftir ad vidsnuningur i utanrikisvidskiptum
skiladi jakvaedum hagvexti fram ad pvi. Azetlad er ad einkaneysla hafi dregist
saman um 7,1% arid 2008, en pegar matti merkja samdratt i einkaneyslu a
68rum arsfjérdungi pessa ars. I haust var fyrirséd ad talsvert myndi draga
ur fjdrmunamyndun a arinu og er aaetlad ad su préun hafi magnast a fjorda
arsfjordungi en i pjodhagsspa er gert rad fyrir 23,2% samdraetti fjarfestingar
fyrir arid i heild. Pa einkenndist préunin i utanrikisvidskiptum af miklum
vidsnuningi i voru- og pjénustujofnudi en jafnframt mjég auknum halla a
battatekjujofnudi. Azetlad er ad vidskiptahalli verdi 22,2% af landsframleidslu
i ar, vegna 6hagstaedrar préunar i pattatekjum en ad halli & véru- og pjon-
ustuvidskiptum dragist verulega saman fra fyrra ari og verdi 5,4% af lands-
framleidslu fyrir arid i heild.

Efnahagshorfur 2009 og 2010

Utlit er fyrir ad &rid 2009 verdi eitt pad erfidasta
i hagsdgu undanfarinna aratuga. Ovissupeettir %

Djup efnahagslaegd arid

2009

H Framleidsluspenna (vinstri as)
B Vinnumarkadsspenna (vinstri as)
Verdbdlga (haegri as)

sem varda stodu pjodarbusins og fjarmal rikisins 6

eru verulegir. Framundan eru naestu skref i end- 4

urreisn bankakerfisins, sem nU er ad mestu i L
rikiseigu, en greidsluprot bankanna i oktober 2 . = .*Ef

raskadi peningamidlunarhlutverki bankakerfisins 0 --- .-

sem hefur pegar haft veruleg neikvaed ahrif a

1L

stodu fyrirteekja. I pjédhagsspd er dzetlad ad

samdrattur vergrar landsframleidslu verdi 9,6% -4

ad raungildi. bvi er spad ad hann komi fram i ¢
miklum samdraetti einkaneyslu, eda um 24,1%.

Pad kemur til af pvi ad radstofunartekjur leekka 1997 1999 2001
um 13,1% vegna verdbdlgu og litilla launahaekk-

ana, auk pess sem atvinnuleysi eykst verulega

og heimili munu draga enn frekar Ur neyslu vegna ovissunnar sem rikir i
efnahagsmalum. Gert er rad fyrir ad fjarmunamyndun dragist saman um
34,5% fra fyrra ari. b& er moégulegt ad porf hins opinbera fyrir ldnsfjarmagn
hafi einhver rudningsahrif a fjarmalamorkudum sem geeti hamlad fjarmoégnun
fyrirtaekja @ markadi. bvi er mikilvaegt ad endurheimta edlilega starfsemi &
fjdrmala- og gjaldeyrismorkudum sem fyrst. Einnig er reiknad med snérpum
samdraetti i fjarfestingu i ibudarhlisnaedi, eda um 61,6%. Mikid hefur verid
byggt af hisnaedi sidastlidin ar og éseldar birgdir hafa safnast upp. Gert er rad
fyrir ad samneysla hins opinbera aukist minna en undanfarin ar, eda 1,6% &
milli dra. P4 er gert rad fyrir samdraetti i opinberri fjarfestingu, eda 32,1%.1
adgerdaaaetlun rikisstjdrnarinnar er midad vid ad aukid adhald i rikisfjarmalum
skapi svigrum til ad laekka skuldir rikissjéds & komandi arum.

Spad er 13,1% verdbdlgu ad medaltali & arinu 2009 og rimlega 18,4% veikingu
a gengi krénunnar ad medaltali, sem utskyrist ad hluta af grunnahrifum fra
sidasta ari, pratt fyrir styrkingu @ gengi krénunnar fra upphafi til loka arsins.
Verdbdlgan naer hamarki & fyrsta arsfjordungi pessa ars en sidan er radgert ad
han leekki hratt pegar lidur a arid. Ma rekja pa préun til slaka & vinnumarkadi
og gengispréunar auk pess sem prdun & hisnaedismarkadi mun halda aftur
af verdbdlgu. Jafnframt er spad ad styrivextir verdi 13,1% yfir arid og fari
ekki ad leekka fyrr en eftir fyrsta arsfjordung. pessi samblanda mikillar verd-
bdlgu, harra vaxta og veikrar st6du kronunnar hefur pegar sett fyrirteeki i
landinu i erfida st6du. Gera ma rad fyrir ad gjaldprotum fjolgi jafnframt sem
fyrirtaeki faekki starfsmonnum i hagraedingarskyni. Af peim sékum er pvi

6 pjédarblskapurinn - vetrarskyrsla 2009

2003 2005 2007

Mynd 3

Framleidslu- og vinnumarkads-

2009

%
15

10

r-10

r-15

-20

spenna og verdbdlga 1997-2010

Heimild: Hagstofa Islands og eigin spa.

Verdbdlga laekkar hratt &

arinu...

...en atvinnuleysi eykst

verulega



Tafla 2 Lykiltélur efnahagsstaerda 2007-2010

pj6dhagssteerdir 2007 2008 2009 2010
Hagvoxtur % 4,9 -0,1 -9,6 0,0
pjédaratgjold magnbr. milli &ra, % -1,4 -8,8 -20,6 1,0
Vidskiptajofnudur % af VLF -15,4 -22,2 6,1 5,6
Pjédhagslegur sparnadur % af VLF 11,8 1,8 21,1 21,3

Vinnumarkadur

Atvinnuleysi % af vinnuafli 1,0 1,7 7,8 8,6
Kaupmattur timakaups br. milli ara, % 3,8 -3,9 -11,1 0,8
Kaupmattur radst.tekna @ mann  br. milli &ra, % 5,3 -7,5 ~-13,5 -1,7

Utanrikisvidskipti

L'Jtﬂutningsframleiésla sjavarafurda magnbr. milli ra, % -6,1 -1,5 4,7 2,0
Utﬂutningsframleiésla stéridju magnbr. milli dra, % 6,9 74,5 9,1 2,0
Utflutningur alls magnbr. milli &ra, % 18,1 8,6 5,2 4,2
Innflutningur alls magnbr. milli éra, % -1,4 -145 -22,9 8,4

Peninga- og verdlagsmal

Verdbolga % 5,0 12,4 13,1 2,7
Gengisvisitala 31.des. 1991 = 100  118,3 166,0 203,5 178,5
Styrivextir Sedlabankans medaltal ars, % 13,4 15,8 13,1 4,8
Ytri skilyrai

Hagvoxtur i OECD-rikjum % 2,7 0,2 0,2 2,2
Verdbdlga i OECD-rikjum % 2,1 2,9 1,6 1,4
Erlent verd sjavarafurda br. milli dra, % 9,8 2,4 -5,1 0,0
Erlent innflutningsverd a oliu br. milli dra, % 11,1 34,9 -43,4 0,0
Erlent innflutningsverd & ali br. milli &ra, % 2,9 -8,1 -36,8 8,4

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

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

spad ad atvinnuleysi verdi ad medaltali 7,8% af vinnuafli & arinu og nalgist
10% i lok pess. Mjog mun reyna & sveigjanleika vinnumarkadar en gert er
rad fyrir ad laun standi pvi sem naest i stad ad nafnvirdi & arinu sem pydir
talsverda raunlaekkun launa. Gera ma rad fyrir leekkun nafnlauna i ymsum
atvinnugreinum yfir arid.

Mikill vidsnaningur er framundan i utanrikisvidskiptum a pessu ari sem ma
einkum rekja til 22,9% magnsamdrattar i innflutningi & vérum og pjonustu.
Samdratturinn kemur fram i innflutningi & neyslu-, fjarfestingar- og rekstrar-
vérum. Gert er rad fyrir ad Gtflutningur aukist um 5,2% en lagt gengi krén-
unnar hefur beaett samkeppnisstédu utflutningsgeirans umtalsvert auk pess
sem 30.000 tonna aukning porskveidikvoéta a yfirstandandi fiskveidiari eykur
Utflutning sjavarafurda talsvert a arinu. Efnahagslaegd a heimsvisu mun draga
Ur abata baettrar samkeppnisstédu en verd a helstu utflutningsafurdum hefur
laekkad hratt & sidustu misserum. A méti kemur ad verd & innfluttri hravéru
a bord vid eldsneyti hefur einnig farid laeekkandi. Reiknad er med ad proun
battatekjujafnadar verdi hagstaedari & pessu ari en arid 2008. Azetlad er ad
vidskiptajofnudur snuist i verulegan afgang og verdi 6,1% af vergri lands-
framleidslu & arinu.

Ljost er ad i uppsveiflunni megnudu sjalfsteed peningastjorn Sedlabankans
og sveiflujafnandi ahrif opinberra fjarmala ekki ad sporna vid innra og ytra
ojafnvaegi i pjédarblskapnum vid adsteedur frjdlsra fjarmagnsflutninga, al-
bjédavaedds bankakerfis og margvislegra stérra eftirspurnarafalla. Hair styri-
vextir [68udu til landsins erlent l[ansfjarmagn sem leekkadi fjarmagnskostnad,
haekkadi gengi krénunnar og jok eftirspurn i hagkerfinu og kaupmatt lands-
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Lekkun raungengis hefur
beett samkeppnisstédu
islenskra fyrirtaekja

Mikill vidsnaningur i
utanrikisvidskiptum
arié 2009

Adgerdir stjornvalda
midast vid ad endur-
heimta stédugleika



manna erlendis. Pegar gengi krénunnar féll snarlega leiddi pad til aukinnar
verdbdlgu og greidsluvanda fyrir skuldsett fyrirtaeki og heimili i skugga tekju-
samdrattar og vaxandi atvinnuleysis. Liklegt er ad pad greidi fyrir aformum um
endurreisn gjaldeyrismarkadarins og bankakerfisins ad starfsemi bankanna
midast nU ad mestu vid innlendar adstaedur og ad myndarlegum afgangi er
spad a voru- og pjonustujofnudi & komandi arum. Pa munu rikisfjarmalin
afram hafa sveiflujafnandi ahrif 4rid 2009 og draga Ur punga nidursveiflunnar
begar hann er mestur. begar hort er fram & naestu misseri atti si stada ad
gera Sedlabankanum audveldar med ad reka peningastefnu sem heldur eftir-
spurn i jafnvaegi, genginu stédugu og verdbdlgu & markmidi. Pott ljést sé ad
reyna muni verulega a adlégunargetu hagkerfisins hefur laekkun raungengis
krénunnar pegar baett samkeppnisstédu islenskra fyrirtaekja til muna sem
leggur uppbyggingunni lid.

Reiknad er med ad efnahagslif heimsins nai haegum bata arid 2010 og pa Haegur bati arid 2010
haegi verulega & samdreetti i islensku efnahagslifi og innlend eftirspurn taki
jafnvel ad aukast haegum skrefum & sidari hluta arsins. b6 er spad ad hag-
voxtur verdi litill sem enginn fyrir arid i heild. Spad er 1,4% samdreetti i
einkaneyslu sem helgast af pvi ad atvinnuleysi verdur ennpa mikid, eda 8,6%
yfir arid, og ad kaupmattur radstofunartekna dragist litillega saman. Spad er
ad samneysla hins opinbera aukist um 1,6% yfir arid sem endurspeglar aukid
adhald i opinberum rekstri. Azetlad er ad fjarmunamyndun taki ad aukast &
ny arid 2010 pegar framkvaemdir vid alverid i Helguvik komast & fullt skrid.
bvi er spad ad pjédarutgjold aukist um 1,0% arid 2010 eftir 20,6% samdratt
arid 2009 og ad vidskiptajofnudur verdi afram jakvaedur sem nemur 5,6%
af landsframleidslu.

Azetlad er ad atvinnuleysi nai hdmarki i yfir 10% & fyrsta arsfjérdungi arsins Aaetlad ad atvinnuleysi
2010 en taki ad leekka litillega og verdi 8,6% ad medaltali yfir arid. Gert er nédi hdmarki i byrjun ars
rad fyrir ad verdbdlga verdi litil yfir arid, eda 2,7% og jafnframt er gert rad 2010 en fari sidan

fyrir ad styrivextir verdi lagir, eda um 4,8% ad medaltali & arinu. Verulega laekkandi

reynir @ sveigjanleika hagkerfisins & spatimabilinu en fari svo ad astandid i
alpjodlegum efnahagsmalum taki ad batna upp Ur arinu 2010 eru allar for-
sendur til ad vid taki nokkud skjétur bati i efnahagsmalum a Islandi.

Azetlad er ad tekjutap rikissjods vegna minnkandi efnahagsumsvifa verdi veru- Verulegt tekjutap
legt og ad mikill hallarekstur verdi dumflyjanlegur. Stefnt er ad na fram bata i rikissjods vegna
frumjofnudi rikisrekstrar, p.e. afkomu ad nettd vaxtagjoldum undanskildum, a minni efnahagsumsvifa

naestu arum til ad standa undir aukinni vaxtabyréi. Til ad svo megi verda parf
ad knyja fram umtalsvert adhald i rikisfjarmalum. Reiknad er med ad afkoma
hins opinbera i heild verdi neikvaed sem nemur 13,2% af landsframleidslu
arid 2009 og 12,1% arid 2010 (um er ad raeda télur & pjodhagsgrunni). ba
er reiknad med neikvaedri afkomu rikissjods upp

a 12,3% af landsframleidslu arié 2009 og 10,1% % — Grunnspd — Jakvaedari préun Neikvaedari préun
arid 2010. 10

Eins og adur hefur komid fram eru dvissupaettir ?

ohemjumikilir hvad vardar pjodhagsspa ad pessu .

sinni. Endanleg skuldastada rikisins vegna skuld- ,
bindinga vidskiptabankanna erlendis er enn 6ljés. 2 /
pa rikir mikil dvissa um proéun gengisins og jafnframt 0 \ //
er spurningum um framtidarfyrirkomulag gengis- 2 \ //
mala dsvarad. Auk pess er hagur pjodarbuisins ad - \ //
morgu leyti hadur efnahagspréun a alpjédavisu, 6 \\ //

sem vidkemur adgengi landsins ad erlendu lansfé 8 \V4

og fjarmagni. 12

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Fraviksspar fyrir arin 2009 og 2010
Til ad koma til méts vid pa dvissu sem nu rikir um framvindu efnahagslifsins,

sem snyst ad miklu leyti um getu innlenda og alpjédlega fjarmalakerfisins Fraviksspar - hagvéxtur
til ad stydja vid almenna efnahagsstarfsemi, eru birtar spar sem syna Heimild: Hagstofa fslands og eigin spa.

Mynd 4
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Tafla 3 Fravik fra grunnspa

Présentustig 2009 2010
Jakvaedari préoun

Hagvoxtur 0,7 2,7
Verdbdlga -0,5 -1,1
Atvinnuleysi -0,2 -0,7
Vidskiptajéfnudur 0,8 0,4
Neikvaedari proun

Hagvoxtur -0,6 -1,2
Verdbdlga 0,2 0,6
Atvinnuleysi 0,2 0,6
Vidskiptajéfnudur -0,6 -2,6

moguleg fravik vid grunnspa. Fraviksdaemin na yfir valdar hagstaerdir a
spatimabilinu.

I fyrra fraviksdeeminu er gert rdd fyrir jdkvaedari préun samanbori® vid
grunnspa. bannig er midad vid ad a erlendri grundu verdi vidsnuningur fyrr a
ferdinni og verd & hravoru haekki. bad skilar sér i betri stodu utanrikisvidskipta
en grunnspa gerir rad fyrir auk pess sem fjarfesting og einkaneysla aukast
meira en ella. Nidurstadan er st ad hagvoxtur verdur 0,7 préosentum meiri en
i grunnspa arid 2009 og 2,7 préosentum meiri arid 2010. ba dregur jakvaedari
bréun ar verdbdlgu og atvinnuleysi.

I seinna deeminu er gert rad fyrir neikvaedari préun en i grunnspé. Stadan &
erlendum morkudum verdi verri, minni hagvexti a8 heimsvisu og p.a.l. minni
eftirspurn eftir Gtflutningsvérum landsins en einnig er gert rad fyrir ad verd
a hravorum laekki umfram pad sem fram kemur i grunnspa. Fyrir vikid verd-
ur vidsnuningur minni i utanrikisvidskiptum en einnig er gert rad fyrir ad
fjarfesting verdi minni en ella vegna takmarkadra adgengis ad fjarmognun.
Nidurstadan er su ad hagvoxtur dregst saman um 0,6 présent meira en i
grunnspa arid 2009 og 1,2 présentum meira arid 2010. Neikvaedari forsenda
myndi auka verdbdlgu og atvinnuleysi.

pott forsendur deemanna séu samhverfar eru nidurstédur peirra pad ekki.
Pannig benda fraviksdaemin til pess ad hagkerfid sé liklegra til ad taka hradar
vid sér ef adstaedur batna meira en gert er rad fyrir i grunnspa, sérstaklega
arid 2010. Til samanburdar koma fram minni
ahrif til ad auka samdrattinn vid sambaerilega

. . L L., — Japan —— Bandarikin Evrusvaedi Bretland
neikvaedari forsendur. Skiptir mali i utkomu 400
jakveeda daemisins ad adlogunargeta islenska 350
hagkerfisins er mikil, framleidsluslaki verdur tals-
verdur og samkeppnisstadan er god. 300

. . , 250 l

Alpjoédleg efnahagsmal , } \
Miklar sviptingar hafa att sér stad i alpjédlegu o0 , \v/'\
fjarmalalifi undanfarna manudi og pad hefur 150 I \
haft mikil ahrif @ hagspar. Fra midju sidastlionu 4, ’J
ari hafa spar alpjodastofnana sifellt dregid upp /u"ﬁ '\f AR
dekkri mynd af efnahagsframvindu komandi 50 L 'm@
ara. Alpjodagjaldeyrissjodurinn hefur t.a.m. 0] ‘
endurnyjad spa sina fra pvi i haust, en hann er jan.07 jul.oz Jan 08 JU| 08 Jan 09

vanur ad gefa Ut spa um heimsbuskapinn adeins

tvisvar a ari, vor og haust. Ein visbending um astand a alpjodlegum fjar-
malamoérkudum er préun aheettualags & lan & millibankamarkadi. Eins og
mynd 5 synir haekkadi ahaettudlagid mikid fra midju ari 2007 um leid og dré
verulega ur lanastarfsemi. A haustmanudum 2008 keyrdi um pverbak pegar
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Mynd 5

Bil milli 90 daga Libor vaxta og
einnar nattar millibankavaxta

Heimild: Reuters EcoWin.



Tafla 4 Hagvoxtur erlendis 2007-2009*

% 2007 2008 2009
Heimurinn alls 5,0 3,7 2,2
bréud 16nd 2,6 1,4 -0,3
Bandarikin 2,0 1,4 -0,7
Evrusvaedid 2,6 1,2 -0,5
pyskaland 2,5 1,7 -0,8
Frakkland 2,2 0,8 -0,5
ftalia 1,5 -0,2  -0,6
Spann 3,7 1,4 -0,7
Japan 2,1 0,5 -0,2
Bretland 3,0 0,8 -1,3
Russland 8,1 6,8 3,5
Kina 11,9 9,7 8,5
Indland 9,3 7,8 6,3
Brasilia 5,4 5,2 3,0
Heimsvidskipti 7,2 4,6 2,1

1. Arsvoxtur vergrar landsframleidslu & féstu verdlagi.
Heimild: AGS, endurskodud oktoberspa, ndvember 2008.

vidskipti med lan & millibankamarkadi stodvudust og margir bankar vida
um heim urdu gjaldprota eda var bjargad med fjarframlégum rikissjéda. I
kjolfar margvislegra annarra adgerda stjornvalda hefur ahzettualag a milli-
bankamarkadi leekkad umtalsvert ad undanfornu poétt pad sé enn hatt. pa er
enn umtalsverd ladeyda i slikri lanastarfsemi. Nylegar adgerdir stjérnvalda,
m.a. i Bretlandi, midast vid ad studla ad auknum vidskiptum a millibanka-
markadi.

VoOxtur i heimsbuUskapnum er daetladur um 2% a pessu ari. Ny spa bandariska
sedlabankans (ekki tekin med i medfylgjandi toflu) telur ad samdrattur i
bandariskri framleidslu nemi 1,5% & pessu ari. Telja verdur ad adrar spar
um heimsbuskapinn verdi leekkadar vid naesta mat. Hafa ber i huga ad und-
anfarin ar hefur arlegur heimshagvoxtur verid um 5% og hefur vagninn i
auknum maeli verid dreginn af nymarkadsrikjum i Asiu, auk pess sem vOxt-
ur préunarlanda hefur stefnt upp & vid. I préudum rikjum er tali® vist a®
framleidsla dragist saman i ar eftir ad voxtur hefur verid & bilinu 2,5-3% &
ari undanfarid.

Haegir & hagvexti a
heimsvisu og samdrattur
i préudum rikjum

Vié pessar adstaedur telja stjornvold helstu idn- o — Japan — Bandarikin Evrusvaedi Bretland
rikja ad heetta sé & ad nidursveiflan breytist i 7

langvarandi kreppu sem taki nokkur ar ad komast

upp Ur. Fyrir u.b.b. halfu ri toldu stjérnir staerstu °

rikjanna naegjanlegt ad lidka til i stjérn peninga- 5 \ ]
mala, m.a. med laekkun styrivaxta og aukinni ~ \

fyrirgreidslu til fjarmalastofnanna. Vid fall stérra 4 R\
banka i Bandarikjunum & haustmanudum fér um- / \

3
raeedan ad breytast. Bankakreppan beggja vegna /
Atlantshafsins var ordin vidteek og Utbreidsluahrif 2+

hennar jukust hrédum skrefum. Bandarikin

brugdust vid med sérstakri fjarveitingu, 700

milljéréum dollara, til ad kaupa upp lélegar / Q—

0

krofur fjarmalastofnanna, og 6nnur idnriki hafa jan.05  jal.o5 jan.06 jal.06

med ymsu méti fylgt i kjolfarid. Ad undanférnu

hefur stefna bandariskra stjéornvalda breyst med

aukinni aherslu a endurfjdrmognun bankanna fremur en kaup a undirverd-
I6gdum fasteignakrofum. Nyverid hafa styrivextir Sedlabanka Bandarikjanna
jafnframt verid laekkadir i 0-0,25% og hafa peir ekki verid laegri fra pvi vid
lok seinni heimsstyrjaldar.
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Styrivextir nokkurra landa

Heimild: Reuters EcoWin.



Pad hefur komid i 1jos ad frekari radstafanir parf til ad koma hjélum atvinnu-
lifsins aftur af stad. Atvinnuleysi eykst hratt, veentingar neytenda og fyrirtaekja
stefna nidur & vid og horfur verda dekkri med degi hverjum. Bandarisk
stjérnvold hyggjast pvi auka fjarlagahalla rikisins um 800 milljarda dollara
til vidbotar til ad snla efnahagssamdreaettinum i uppsveiflu a8 naestu tveimur
arum. ESB-rikin sja efnahagshorfur a nokkud sému nétum en adgerdir peirra
hafa endurspeglad mismunandi préun og adstaedur i hverju riki fyrir sig.

Samdrattur i baskap préudu idnrikjanna kemur fram i mun haesgari framvindu
heimsvidskipta sem jukust um rium 7% & fostu verdi 2007, en einungis er

Rofar til i

buist vid 2% vexti i ar. betta kemur sérstaklega nidur & nymarkadsrikjum gfilgnzsg;/gkapnum
sem byggja voxt sinn & Utflutningssokn, t.a.m. Kina, Indland og Brasilia.
Innan Evrépu verdur samdratturinn sérstaklega mikill i [6ndum sem til pessa
hafa noti® g6ds af samlegdarahrifum evrunnar og ESB, s.s. Spann, irland og
Grikkland, en i peim I6ndum kemur samdratturinn hardar nidur en i steerri
[6ndum par sem fyrri uppsveifla var haegari.
Samdrattur i heimsbuskapnum hefur jafnframt haft mikil ahrif til la&ekkunar
verds a hraefnum. Hefur verd oliu og malma laekkad hratt fra midju sidasta ari,
b.&. m. al yfir helming og olia rimlega 60%. Likur eru & ad verd hraefna haldi
afram ad laekka enn um sinn. Hafa oliurikin ni pegar dregid ur framleidslu
sinni til ad draga ur laekkun og getur pvi verid erfitt ad sja fyrir um préun
oliuverds.
Almennt er gert rad fyrir ad pad taki ad rofa til
i heimsbuskapnum i arslok 2009 og hagvoxtur Breyting fra mE Kaupmattur radstéfunartekna & mann
aukist @ ny arid 2010. Eins og a Islandi rikir fyrra ari (%) Einkaneysla & mann — Einkaneysla
gridarleg évissa um stdédu og horfur i alpjédlegu ig N
efnahagslifi. 9 J/

6 I < ]
Einkaneysla ; IIfIil - /J/tiili -
I kjolfar mikils samdrattar & fidrda arsfjérdungi sl. :Z ]E /
ars, pbegar metid er ad einkaneyslan hafi dregist -9 ‘ /
saman um 22,5%, er spadd 7,1% samdreetti i  -12 \
einkaneyslu arid 2008. Sala félksbifreida hrundi :ig /
begar gengi krénunnar féll i oktdber sl. og neysla 54 \/
varanlegra og half-varanlegra vara hefur dregist  -24 \
mikid saman. Spad er ad einkaneysla dragist 27 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009

saman um 24,1% arid 2009 og haldist lag ut

spatimabilid. Reiknad er med ad bilasala versi

med minnsta moéti sem og sala varanlegra og hélfvaranlegra neysluvara en
ad minni samdrattur verdi i neyslu naudsynjarvoru eins og mat- og drykk-
jarvoru. Midad vid aframhaldandi samdratt kaupmattar radstéfunartekna
og aukningu skulda, verdbdlgu og atvinnuleysis, er spad ad einkaneyslan
dragist litillega saman arid 2010 eda um 1,4%. Pad umfang samdrattar
einkaneyslu sem gert er rad fyrir arin 2008-2010 & sér fa fordeemi, en
4 moti nadi einkaneysla & Islandi sogulegu hadmarki &rid 2007. Reiknad
er med ad flestir paettir einkaneyslu verdi fyrir talsverdum samdreetti en
nokkrir lidir dragist mjog miki® saman, p.a.m. bifreidakaup, flutningar og
akstur. Adrir lidir par sem buast ma vid miklum samdreetti eru hdsbunadur,
tomstundaidkun, ferdaldg, veitingar og Utgjold Islendinga erlendis. Reiknad
er med ad neyslulitgjold erlendra ferdamanna & fslandi aukist & komandi
arum. b6 ber ad nefna ad pau koma til fradrattar i treikningi & einkaneyslu
en eru talin med Gtflutningi og hafa pvi eftirspurnaraukandi ahrif i hagkerfinu.
Einkaneyslusamdratturinn hefur vidtaek ahrif & allt efnahagslifid og verdur
vart vidhaldi®d nema timabundi® ef afleidingarnar eiga ekki ad verda peim
mun neikvaedari og varanlegri fyrir hag heimilanna.
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Heimild: Hagstofa islands og eigin spa.
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Samneysla

Voxtur samneyslu hins opinbera er daetladur minni & arinu 2008 en adur var
gert rad fyrir eda 3,5% i stad 4%. bar munar mestu um laegri rekstrardtgjold
hja sveitarfélogum en gert var rad fyrir. Azetlad er ad raunvoxtur samneyslu
rikis og almannatrygginga hafi verid 3,1% & arinu 2008 og ad samneysla
sveitarfélaga hafi verid 4,2%. Hagstofan hef-

ur birt ?rsfjcl)raur?g’slgga b]q<’5,hagsre|kn|nga fan Raunvoxtur fra fyrra ari (%)
fyrstu niu manudi arsins og jokst samneysla hins 7

Rikissjodur og almannatryggingar
I Hid opinbera — Sveitarfélog

opinbera samkveemt peim um 3,8% ad raunvirdi

a milli ara. Toluverdur nidurskurdur hefur verid 6 ///\\
bodadur baedi hja rikissjédi og sveitarfélogum a 5 '

arinu 2009. Gert er rad fyrir ad voxtur samneyslu \

7\
]

rikis og almannatrygginga verdi 2% en ad sam- 4
neysla sveitarfélaga vaxi um 1,0%. Samneysla
hins opinbera mun pvi vaxa um 1,6% i ar. A arinu
2010 er afram gert rad fyrir 1,6% vexti. bar af 21
mun voxtur samneyslu rikis og almannatrygginga
verda 1,6% og sveitarfélaga 1,7%. Samkvaemt
spanni var samneysla hins opinbera sem hlutfall 0 -

af vergri landsframleidslu 25,1% arid 2008 en 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

hlutfalli® laekkar i 24% arid 2009 og 23,9% arid
2010 pegar dregur Ur raunvexti samneyslunnar.

Atvinnuvegir og fjarfesting atvinnuvega
Atvinnuvegafjarfesting drést saman um rdmlega fjéréung arid 2008, ann-
ad arid i r6d, baedi vegna samdrattar i fjarfestingu i stéridju og i almennri
atvinnuvegafjarfestingu. Fjarfesting i stéridju hefur dregist miki® saman
fra pvi ad alvers- og virkjunarframkveemdirnar nddu hamarki arid 2006.
A yfirstandandi ri mun fjarfesting i stéridju hins vegar aukast & ny med
byggingu nys alvers vid Helguvik og tilheyrandi orkuéflunarframkveemdum.
Almenn atvinnuvegafjarfesting mun aftur 8 méti

dragast storlega saman & arinu samfara peirri Ma.kr. & verdlagi arsins 2000
stdodnun sem nu a sér stad i atvinnulifinu. Ljost er 250

Mynd 8

Samneysla hins opinbera
1999-2010

Heimild: Hagstofa islands og eigin spa.

Bl Almenn atvinnuvegafjarfesting
H Fjarfesting til storidju

ad morg fyrirtaeki eru mjég skuldsett um pessar
mundir og munu réa lifrédur & arinu samfara 200

gridarlegum samdraetti i innlendri eftirspurn. pa

hafa forsvarsmenn steerstu fyrirtaekja landsins 150

aldrei verid eins svartsynir a islenskt atvinnulif
til skamms tima og nd, samkvaemt kénnun sem

gerd var i lok sl. ars. Moérg fyrirtaeki hafa hagraett 100 +
i rekstri undanfarnar vikur og dregid saman
seglin i framleidslu og launa- og rekstrarkostnadi. 50 1
pratt fyrir pad munu slikar adgerdir i moérgum
tilvikum ekki nagja til ad fordast gjaldprot.

Byggingaridnadurinn kemur mjog illa Ut Ur pessu 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

arferdi en sveiflur efna_hagslifsins bitna jafnan

hardast & honum auk pess sem téluverdur samdrattur verdur i verslun. Margar
framkvaemdir sem pegar eru hafnar munu stédvast um tima par sem lansfjar-
magn er baedi dyrt og af skornum skammti. Einstakar framkveaemdir, eins og
baer storidjuframkvaemdir sem nu eru fyrirhugadar, munu reynast mjog dyr-
maetar baedi hvad vardar atvinnuskopun og innstreymi erlends fidrmagns. A
yfirstandandi ari er gert rad fyrir ad atvinnuvegafjarfesting dragist saman um
fidrédung & ny préatt fyrir aukna fjarfestingu i storidju. A drinu 2010 er spad
ad almenn atvinnuvegafjarfesting verdi litil en ad fjarfesting i stéridju aukist
vegna framkvaemda i Helguvik. Gert er rad fyrir ad rekstrarstada fyrirtaekja
verdi enn préng vegna litillar innlendrar eftirspurnar. A méti er reiknad med
batnandi adstaedum a lansfjarmorkudum sem audveldi fyrirtaekjum ad fjar-
magna starfsemi sina.
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Mynd 9
Atvinnuvegafjarfesting

Heimild: Hagstofa Islands og eigin
utreikningar.



Ibadafjarfesting og fasteignamarkadur

Fasteignamarkadurinn er i mjog djupri laeagd um pessar mundir, par sem
liti® sem ekkert er um beina s6lu & nyjum ibudum. Nokkud er um vidskipti &
grundvelli verdmeetaskipta, t.a.m. ibudaskipti, greidsla i lausafjarmunum og
til fullnustu gjaldprota. Velta a fasteignamarkadi héfudborgarsvaedisins hef-

ur dregist saman fra arsbyrjun 2008 og var um

85% minni i arsbyrjun 2009 en & sama tima fyrir % Velta (vinstri &s) — Raunverd (heegri s) %
ari. pa hefur nafnverd iblda laekkad nokkud og 150 36
var um 1,2% lzegra i ndvember 2008 en i sama 125 /\ 30
manudi 2007. SuU préun er i samraemi vid fyrri 100 / N 24
reynslu um samdratt & fasteignamarkadi, p.e. ad / \

nafnverd er tregt til laekkunar poétt velta dragist 75 \ 18
saman. b6 er talid liklegt ad nafnverd fasteigna 50 12
gefi meira eftir nd en i fyrri nidursveiflum. Vegna 25 \ 6
auk|nna|.* veral?qlgl.! hefE.lr raun\l/er? fasteigna, par 0 77\_\ _// \ 0
sem tekid er tillit til préunar vistélu neysluverds \

an hlsnaedis, hinsvegar laekkad umtalsvert. Frd = 25 \ 6
névember 2007 til sama manadar 2008 nemur  -50 — -12
leekkunin rdmum fimmtungi. Midad vid reynslu 75 18
annarra landa ma tla ad raunverd fasteigna a 2005 2006 2007 2008
hofudborgarsvaedinu laekki um 30-50% fra toppi

og bar til jafnvaegi hefur skapast & markadi a ny. Mynd 10

Pad mat er tengt birgdum af 6seldu hisnzedi. Hagvisar benda til ad enn sé
mikid af 6seldum ibudum & markadi, sem sumpart fari i Utleigu, standi audar
eda verdi ekki lokid um sinn. Visbendingar um byrjanir & nyju ibidarhlsnaesi
benda til ad byggingastarfsemi sé i algjoru lagmarki og beinist eingéngu ad
bvi ad koma byggingu husnzaedis afram sem pegar er hafid. Af fyrirliggjandi
gognum sidasta ars er etlad ad ibudafjarfesting hafi dregist saman um réttan
bridjung 2008. Gert er rad fyrir enn meiri samdreetti 2009, naer tveimur
bridju, og verdi ibudafjarfesting adeins um fjdrédungur af hamarkinu 2007.
Ari® 2010 er gert rad fyrir ad haegi & samdreetti i ibudafjarfestingu, og hann
nemi um 6%, pegar grynnka tekur a birgdum af éseldu husnaedi og frambod
og eftirspurn feerast naer jafnveegi.

Fasteignamarkadurinn a
hofudborgarsvaedinu

Heimild: Hagstofa Islands.

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

Fjarfesting hins opinbera

Azetlad er ad fjarfesting hins opinbera hafi o, aryir
verid um 66 ma.kr. arid 2008, sem er aukning 5
um 3,4% ad raungildi fra fyrra ari. bar af nam
fjarfesting rikissjéds 33 ma.kr. sem er aukning 4
ad magni til & medan sama upphad hja sveit-
arfélogum pydir ad fjarfesting peirra drost sam-
an ad raungildi. Helsta breyting fra haustspa
fjarmalaraduneytisins er ad nu er gert rad fyrir
toluvert minni magnvexti fjarfestingar sem stafar 2
af ényttum fjarfestingarheimildum & arinu. Vegna
adhaldsadgerda rikis og sveitarfélaga, par sem 1
morgum framkveemdum er slegid a frest, er
gert rad fyrir ad fjarfesting hins opinbera i heild
dragist saman um 32,1% ad raungildi og nemi

um 48 ma.kr. arid 2009. bar af er gert rad fyrir

ad fjarfesting rikissjods verdi um 32 ma.kr. en

ad fjarfesting sveitarfélaga nemi rimlega 16 ma.kr. Morg sveitarfélog hafa
aeetlad ad vidhalda hau fjarfestingarstigi a yfirstandandi ari. SU stadreynd
ad lansfjarmagn er baedi dyrt og af skornum skammti um pessar mundir er
talid hafa ahrif til ad fjarfesting sveitarfélaga verdi lzegri en ella i ar. A &rinu
2010 er spasd litlum raunvexti i fjarfestingu hins opinbera eda 3%.

I Hid opinbera — Rikissjodur Sveitarfélog

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Mynd 11

Fjarfesting hins opinbera
1998-2010

Heimild: Hagstofa Islands og eigin spa.
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Utanrikisvidskipti

Ari® 2008 var mikill halli & vidskiptajofnudi eda sem
nam 22,2% af landsframleidslu vegna stéraukins
halla & jofnudi pattatekna. Eftir fyrstu prja fjore-
unga arsins nam hallinn & jofnudi pattatekna 232,9
ma.kr. og var hann ad mestu tilkominn vegna
annars vegar mikils taps a rekstri erlendra félaga i
eigu innlendra adila sem bdkfaerist sem neikvaedur
endurfjarfestur hagnadur og hins vegar vaxtagjalda
vegna skuldabréfaeignar erlendra adila & innlendum
bréfum. bréun voru- og pjonustuvidskipta var aftur
a moti jakvaed & nylidnu ari. Spad er ad utflutningur
hafi aukist um 8,6% & arinu og vegur pyngst aukin
framleidsla stéridjuafurda, sem jokst um teep 75%.

% 3 béttatekjujofnudur
I Voru- og pjonustujofnudur —— Vidskiptajofnudur

s *:!} i

J

N

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Hins vegar haféi minni Gtflutningur & notudum skipum og flugvélum ahrif til
ad draga saman annan Utflutning (dn stéridju og sjavarafurda). Arid 2009
er gert rad fyrir ad Gtflutningsframleidsla storidju aukist enn frekar pegar
heilsarsframleidslugeta Alcoa Fjardaals kemst & fullt stig auk pess sem afl-

bynnuframleidsla nyrrar verksmidju i Krossanesi
vid Eyjafjord hefst. Ekki er gert rad fyrir aukinni
Utflutningsframleidslu stéridju vegna nys alvers i
Helguvik fyrr en ari®d 2011. Aukning porskkvéta
um 30.000 tonn & yfirstandandi fiskveidiari
hefur ahrif til ad Utflutningur sjadvarafurda eykst
um taep 5% arid 2009. Innflutningur drést mikid
saman arid 2008 i kjolfar gengisfalls kronunnar.
Ber par sérstaklega ad geta gridarlegs samdratt-
ar i flutningataekjum, hvort sem um raedir folks-
bifreidar eda flutningataeki til atvinnurekstrar.
Einnig drést innflutningur & fjarfestingarvérum
og varanlegum og half-varanlegum neysluvérum
miki® saman. Aftur & moti var litill samdrattur i
innflutningi naudsynjavarnings eins og matar- og
drykkjarvéru og eldsneytis. Ari® 2009 er spad
ad innflutningur dragist afram umtalsvert sam-

Ma.kr. & verdlagi arsins 2000
450

Mynd 12
Vidskiptajofnudur sem % af VLF

Heimild: Hagstofa Islands, Sedlabanki
Islands og eigin Gtreikningar.

E Annar Gtflutningur véru og pjonustu
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an. Spad er ad hvort tveggja atvinnuvega- og ibudafjarfesting verdi med
minnsta moti og p.a.l. innflutningur fjarfestingarvara. Einnig er gert ras fyrir
ad innflutningur flutningataekja verdi litill. ba er reiknad med ad aukning sem
var i innflutningi hra- og rekstrarvara arid 2008 vegna aukinnar alframleidslu
muni jafnast Gt. Arid 2010 er gert rdd fyrir auknum innflutningi i tengslum

vi® vaxandi alversframkvaemdir vid Helguvik auk
bess sem gert er rad fyrir ad styrking kronunnar
leidi til aukins innflutnings varanlegrar og half-
varanlegrar neysluvara og flutningataekja.

Vinnumarkadur

Fra haustmanudum 2008 hefur vinnumarkadurinn
einkennst af mikilli aukningu i fjélda atvinnulausra.
Um midjan jantar 2009 voru um 11.500 manns a
atvinnuleysisskra og i endurskodadri pjédhagsspa
er gert rad fyrir enn frekari fjélgun atvinnulausra
a yfirstandandi ari. Enn sem komid& er hefur Gt-
lendingum & vinnumarkadi ekki feekkad mikid.
pott allmargir hafi skrad sig i néam er reiknad
med ad fjdlgun folks & starfsaldri verdi til ad
vinnuaflid i ar verdur alika og i fyrra. Mjog mikil

%

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Mynd 13

Verdmaeti Gtflutnings voru og
pbjonustu

Heimild: Hagstofa Islands, Sedlabanki
Islands og eigin Gtreikningar.
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dvissa er vardandi framvindu a vinnumarkadi. NU er reiknad med ad storf-
um muni feekka milli dranna 2007 og 2009 um 8.000 i mannvirkjagerd og
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Mynd 14
Arsvoxtur vinnumagns

Heimild: Vinnumarkadskannanir
Hagstofu Islands.



14.000 i almennum pjénustugreinum. A hinn bdginn er reiknad med ad
storfum i opinberum pjonustugreinum muni fjélga um 4.000 og 2.000 i Gt-
flutningsgreinum. Samtals mun stérfum faekka um 16.000 fra 2007 til 2009.
Medalfjoldi atvinnulausra i &r er dzetladur um 18.000. Azetlad er ad med-
alvinnutimi minnki um 5% sem dregur nokkud ur fjélda peirra sem missa
vinnuna alveg. NU pegar eru 12,5% bpeirra sem skradir eru atvinnulausir
med minnkad starfshlutfall. I endurskodadri pjodhagsspa er gert rad fyrir
aframhaldandi samdraetti einkaneyslu arid 2010. bvi er ekki ad buast vid
fjélgun starfa i tengdum greinum, ef fra er skilid ad innlend starfsemi kemur
ad hluta i stad innfluttrar. Einkaneyslan mun i auknum meaeli fara fram inn-
anlands og innlend framleidsla ad hluta til koma i stad innflutnings. P4 mun
ferdapjonusta ad 6llum likindum eflast og auka umsvif i greinum sem pjona
einkaneyslu. Afram er gert rad fyrir aukningu @ samneyslu og litilshattar
vexti i fjarmunamyndun arid 2010 sem fjolg-

ar storfum nokkud. Midad er vid ad vinnuaflid Y éf)amrizgzﬁaza::r‘fge”kl'iﬁ’;ar"('j';‘;')” (v.ds)
dragist saman & arinu 2010 a grundvelli pess ., . (%) Arst.leidrétt atvinnuleysi (h.as) %
ad efnahagsframvindan i nagrannaléndunum |, Spa medalatvinnuleysis (h.as) 1
verdi ekki fyrir eins miklum skakkafollum i nidur- 11 11
sveiflunni og hér a landi. bvi er gert rad fyrirad 10 N [ 10
atvinnulausum faekki pétt hlutfall atvinnuleysis 9 IVn\,j \ ~ A N 9
. e 7 7 . 8 A 8
muni haekka nokkud a pvi ari. 7 \ | I/ \ 7
6 \ ~~ v 6
Laun og radstofunartekjur 5 v\/“’\i\ /,/ 5
Launasamningar naer allra launpega voru til lykta 4 V4 T
leiddir &rid 2008 pegar Iaunavfsjtalan haekkadi ad 2 2
medaltali um 8% fra fyrra ari. I flestum tilfellum 1 - 1
téku launahaekkanir mid af neikveedum horfumi ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ So— 0
bjéaarb[jskapnum, Eftir hrun bankakerfisins ber 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
svo vid ad launavisitalan laekkadi i névember Mynd 15

2008 og ef ad likum lzetur einnig i desember. Slikt hefur ekki gerst adur hér
a landi sérstaklega pegar verdbdlga er umtalsverd. Ad hluta Utskyrist pad
af mjog breyttum launa- og atvinnuforsendum i fjarmalageiranum en einn-
ig i fyrirtaekjum i atvinnugreinum sem eiga undir hégg ad seekja eftir hrun
bankakerfisins. Samningar vid steerstu stéttarfélogin a almennum markadi
attu upphaflega ad framlengjast fra mars 2009 Ut ndvember 2010 ad upp-
fylltum tilteknum forsendum. Adrir somdu sidar og yfirleitt til skamms tima,
b.e.a.s. naer allir adrir kjarasamningar eru lausir 8 vormanudum 2009. NU
eru ASI og SA vid samningabordid ad leita leida til ad framlengja kjarasamn-
inginn svo hann falli ekki nidur i heild. Verdi samningar & almennum markadi
framlengdir med gildandi akvaedi um launahaekkun ma buast vid litilshattar
stokki i launavisitolu i april 2009. bad er pd dhjakveemilegt ad atla ad po
einhverjar taxtahakkanir verdi, og pa helst & lzegri launum, ad prystingur
a laun til leekkunar verdi vidvarandi yfir arid 2009 en 11.000 manns eru
begar ordnir atvinnulausir og er spad ad peir verdi ordnir mun fleiri adur
en botni nidursveiflunnar er ndd. Reiknad er med ad medaltal launavisitolu
arsins 2009 verdi rétt yfir medaltali arsins 2008. begar dregur Ur aukningu
atvinnuleysis arid 2010, vex prystingur a laun og litilshattar taxtahaekkanir
og skrid geetu valdid haekkun upp 3,5%. Pd dvissan sé mikil er ekki gert rad
fyrir ad kjarasamningarnir leidi til mikilla taxtahaekkana. bad er jafnvel tal-
id mogulegt ad leekkun launa hja ymsum launagreidendum leidi til pess ad
engin haekkun verdi & launavisitélunni milli ara.

Radstofunartekjur og kaupmattur arid 2008 drégust umtalsvert saman, ad
mestu vegna verdlagshakkana umfram laun, en einnig vegna aukins at-

Tafla 5 Breyting a kaupmeetti radstofunartekna

Kaupmattur radstofunartekna (%) 2007 2008 2009 2010
Heild 7,7 -5,1 -13,1 -0,7
A mann 5,3 -7,5 -13,5 -1,7

Heimild: Hagstofa Islands og eigin spa.
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Laun og atvinnuleysi 2001 - 2010

Heimild: Hagstofa Islands, Vinnumala-
stofnun og Fjarmalaraduneytid.

Kaupmattur launa og
radstéfunartekna dregst
mikid saman



vinnuleysis og minni fjarmagnstekna. Radstéfunartekjur arid 2009 munu
lzekka enn meira og ad mestu leyti af somu astaedum, p.e.a.s. haekkunar
verdlags umfram laun og storaukins atvinnuleysis, en @ méti koma hakkun
millifaerslutekna (béta). Haekkun skattleysismarka arid 2009 vegur hja flestum
upp hakkun atsvars og tekjuskatts. Heildarahrifin & radstofunartekjur eru
sem hér segir: 0,7% hja félki i vinnu og 2,9% hja lifeyrispegum. I heild er
radstofunartekjuaukning vegna skattbreytinga i upphafi ars 2009 um 1%.
Gangi spain eftir um laga verdbdlgu og minnkandi voxt atvinnuleysis arid
2010 ma gera rad fyrir ad samdrattur kaupmattar radstofunartekna pvi sem
naest stodvist pad ar. I pessu sambandi ma nefna ad gripi® hefur verid til
marghattadra adgerda til ad beeta stodu peirra laegst launudu a vinnumarkadi,
m.a. med breytingum a skatta- og bétakerfinu.

Verdlag og gengi

Verdbdlga var 12,4% ad medaltali arid 2008 og markadist prounin af verulegri
gengislaekkun krénunnar sem nam 44,7% yfir arid. Verdbdlguhradi jokst i
mars arid 2008 eftir ad gengi kronunnar laekkadi umtalsvert a8 skommum
tima i kjolfar lgu & fjarmalamorkudum. I september og oktéber laekkadi
krénan enn frekar pegar astand a alpjodlegum fjarmalamorkudum versnadi til
muna og islenskir bankar toku ad falla. Gridarlegur s6luprystingur myndadist
a gengi krénunnar, einkum af halfu erlendra fjarfesta sem eru med eignir
i verdbréfum hér a landi. Gjaldeyrishoft sem tekin voru upp i névember i
samradi vid Alpjédagjaldeyrissjédinn drégu ur frekara gengisfalli kronunnar.
Verdbdlguahrif vegna gengisleekkunar koma fram af fullum punga um pessar
mundir en i lok &rs var téIf manada verdbodlga ordin 18,1%. I pjédhagsspa er
gert rad fyrir ad gengid haldist stodugt og taki ad styrkjast pegar lidur & arid
2009. Reiknad er med ad verdbdlga nai hamarki a fyrsta arsfjordungi arsins
en leekki hratt sidar & arinu. Vaxandi atvinnuleysi
asamt litilli nafnlaekkun launa og mikilli leekkun a

Verdbdlga neer hamarki a
fyrsta arsfjoréungi 2009

. L . .. . , . & Visital | ds - Spa 12 méanada
alpjédlegu hravoruverdi ad undanfornu eiga patt 12 m?nacza — V}ZQ@ 23;?{,2:5? (\,st) breyting, %
i hjodnun verdbolgu & arinu. A fjérda fiérdungi ggeyt'ng’ Yo — Gengispréun (h-as) (°f“9”rf‘§g)
arsins 2009 er reiknad med ad grunnahrif vegna '8 0
verdprounar arsins 2008 hafi horfid Uur maeldri i& i
verdbolgu og ad vid pad dragi verulega ur tolf 16 J 40
mé&nada verdbdlgu. Arid 2009 er pvi spad ad  * /V P 3 -30
verdbdlga verdi 13,1% ad medaltali en verdi 12 /'\/\ S /I -20
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eru évenju miklir i endurskodadri pjodhagsspa.

Mikil évissa rikir um stédu pjdédarbusins en par

vid beetist 6vissa um hveneaer og i hve miklum maeli gjaldeyrishoft verda 16gd
nidur. Ekki er talid ad gjaldeyrishoftin hafi aflétt soluprystingi af kréonunni
adeins frestad honum. A méti er liklegt ad fyrirsédur vidskiptaafgangur &
naestu arum muni létta prystinginn ad einhverju leyti. Mikilveeg forsenda er
ad Sedlabanka Islands takist ad koma i veg fyrir 6fgakenndar sveiflur i gengi
krénunnar og ad stodugleiki skjéti rétum & gjaldeyrismarkadnum & arinu.
Raungengi kréonunnar hefur leekkad verulega sidustu manudi sem pydir ad
samkeppnisstada islenskra fyrirtaekja hefur batnad i alpjédlegum samanburdi
0g spad er ad afgangur verdi & erlendum vidskiptum pjédarbusins & komandi
arum. Midad vid pa stédu benda hagrannsdknir til ad slik fravik fai ekki stadist
til lengri tima. bvi er gert radd fyrir ad raungengid styrkist & ny & komandi drum
med leekkun verdbdlgu innanlands og styrkingu & nafngengi krénunnar. Gert
er rad fyrir ad gengi krénu verdi veikt yfir arid 2009 og ad gengisvisitalan,
midad vid pronga vidskiptavog, haekki um 22,6% ad medaltali. Par er ad
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Mynd 16
Verdbdlga 2000-2008
Heimild: Hagstofa Islands og eigin spa.

I byrjun ars heetti Sedlabanki Islands a&
uppfaera gengisvisitélu i niverandi mynd.
Gengispréun frd og med jantdar midar vid
gengisvisitélu med prongri vidskiptavog en
han myndar samfellu vid hina hefdbundnu
gengisvisitolu og likust henni ad
uppbyggingu.



hluta til ad raeda grunnahrif fra fyrra ari. Reiknad er med ad gengi kréonunnar
taki ad styrkjast litilega um mitt arid 2009 og ad gengisvisitalan laekki pvi

um 12,3% ad medaltali arid 2010.
Fjarmal hins opinbera

Rikissjédur

Afkoma rikissjéds hefur verid endurmetin fyrir ari® 2008. Tekjujofnudur
rikissjods verdur litid eitt neikvaedari en fyrri spa gerdi rad fyrir, eda 20,8

ma.kr. & pjédhagsreikningagrunni, eda um 1,5%
af landsframleidslu. Frumjéfnudur rikissjods
(tekjuafkoma an vaxtatekna og -gjalda) er
aeetladur um 17,7 ma.kr. Sem hlutfall af lands-
framleidslu namu tekjur 32,8% en gjold 34,3%.
Helsta asteeda verri afkomu er samdrattur i
tekjum rikissjéds i takt vid aukinn samdratt
bjodaritgjalda & fjorda arsfjordungi 2008. Arid
2009 er aatlad ad tekjur rikisins nemi 408
ma.kr. en Utgjold um 596 ma.kr. Vegna miki&
aukinna vaxtagjalda og minni vaxtatekna i kjol-
far hruns bankanna verdur afkoma rikissjéds
neikveed sem nemur 187 ma.kr.,, eda 12,3% af
landsframleidslu. Sem fyrr hefur rikissjodur um-
talsvers sveiflujafnandi ahrif arid 2009 pott fjar-
I6gin endurspegli 45 ma.kr. aukid adhald umfram

bad sem radgert var i fjarlagafrumvarpi. I adgerdadazetiun rikisstjérnarinnar
i samstarfi vid Alpjédagjaldeyrissjédinn er midad vid ad halli rikissjéds verdi
takmarkadur og umsvif rikissjods verdi had arsfjdrdungslegu paki & nettod
lansfjartoku. Verdi tekjuafkoman betri en daetlunin segir til um mun peim

H Tekjujofnudur (haegri as)
Tekjur (vinstri as)

fjdrmunum ekki vera radstafad annad, en pess i stad verdur dregid ur hall-
anum sem pvi nemur. Frumjéfnudur rikissjéds er daetladur neikvaedur um 92
ma.kr., eda 6,1% af landsframleidslu. { adgerdaadaetluninni er gert rad fyrir
aframhaldandi adhaldi i rikisfjarmalum arid 2010, pegar hallinn er daetladur
nema 155 ma.kr., eda 10,1% af landsframleidslu og aé frumhallinn nemi 58
ma.kr. pad ar, eda 3,8% af landsframleidslu. Markmid dzetlunarinnar er ad na
fram 2-3% bata i frumjofnudi fra arinu 2010 og ad rikissjédur skili afgangi
a tekjujofnudi arid 2012. bad mun skapa svigrum til ad hefja nidurgreidsiu

skulda rikissjéds og laekka paer hratt sem hlutfall
af landsframleidslu arin par a eftir. Einnig er
stefnt ad pvi ad baeta umgjord rikisfjarmala og
ad fjarmal sveitarfélaga verdi betur samraemd
aformum rikisfjarmala.

Vardandi skuldir rikissjéds vegna bankahrunsins
ba er aformad ad fjarmagna 385 ma.kr. eiginfjar-
framlag til nyju bankanna med tryggingabréfum
yfirteknum af rikissjodi ad fjarhaed 65 ma.kr. og
med kaupum & tryggingabréfum af Sedlabanka
Islands ad fjarhaed 320 ma.kr. Greitt verdur fyrir
tryggingabréfin med afhendingu a tveimur veitt-
um lanum til Sedlabankans sem tekin voru til
styrkingar gjaldeyrisvarafordéa ad jafnvirdi 220
ma.kr. og med skuldabréfi ad fjarhaed 100 ma.kr.
Skuldbindingar vegna Icesave eru a pessu stigi

ekki taldar med skuldum rikissjéds en azetlad hefur verid ad eftir ad eignir
Ur protabuinu hafa verid seldar kunna 150 ma.kr. ad falla & rikissjéd. Lans-

% af VLF — Gjold (vinstri as) % af VLF
40 6
36 = ||| _ rTl y; Lo
34 | -3
N
32 — AN - -6
e ~
30 -9
28 -12
26 -15
1998199920002001200220032004200520062007200820092010

Mynd 17

Tekjujofnudur rikisins

Heimild: Hagstofa Islands og eigin spa.

B Tekjujéfnudur (heegri as)
% af VLF _ gj'gf;r(él‘ggfrtlrggf) % af VLF
15 1,0
14 ] /\ 0,5
X TT&11 o
12 I :[I r1 l] - -0,5
11 L -1,0
10 -1,5
1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010
Mynd 18

1998-2010

loford til styrkingar gjaldeyrisvarasjodi eru ekki medtalin enda ovist a8 pessu

stigi ad hve miklu leyti pau verda nytt.
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Tekjujofnudur sveitarfélaga

Heimild: Hagstofa islands og eigin spa.



Sveitarfélog

I endurskodadri pjédhagsspa fidrmalardduneytisins er azetlad ad hallarekstur
sveitarfélaga hafi numi& 9,5 ma.kr. arid 2008 i stad 1,3 ma.kr. sem gert var
raéd fyrir i haustspa. Hallinn svarar til 0,7% af landsframlei®slu samanborid vid
0,1% i fyrri daetlun. Helstu astaedur breytinganna

er endurmat Hagstofunnar & tekjujéfnudi sveitar- B Tekjujofnudur (haegri as)

félaga a 68rum arsfjéréungi til hins verra. Jafn- o c\yiF Tekjur (vinstri as) % af VLF
framt urdu miklar breytingar & efnahagspréouna s, —— Giold (vinstri as) 9
fjorda arsfidrdungi sidasta ars. Gert er rad fyrir 50 [T e
aframhaldandi halla & arinu 2009 upp & 13,2 us lj . 5
ma.kr., eda 0,9% af landsframleidslu. bratt fyrir

ad morg sveitarfélog hafi haekkad Utsvarspré- — 46 == llT Lll/é -0
sentu sina og gjaldskrar um aramétin laekka 44 I;l\f\ L3
tekjur sveitarfélaga milli ara. Stafar paé m.a. e N / | 6
af horfum um verulega aukid atvinnuleysi sem 7

skilar sér i leekkun Utsvars. ba er gert rad fyrir 40 Mo
miklum samdraetti tekna af gatnagerdargjoldum 38 L r-12
og byggingarleyfum. Gjéldin munu einnig 36 -15

dragast saman en mun minna en tekjurnar. 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

Samdrattur Gtgjalda stafar af minni fjarfestingu

sveitarfélaganna en @ moti kemur aukin vaxtabyrdi af vaxandi skuldum peirra.
A &rinu 2010 er gert rad fyrir ad (tgjold vaxi hradar en tekjur og ad hallinn Tekjujofnudur hins opinbera
nemi um 16,5 ma.kr. @ arinu eda 1,1% af vergri landsframleidslu. 1998-2010

Mynd 19

Heimild: Hagstofa Islands og eigin spa.
Hid opinbera
Tekjuafkoma hins opinbera verdur neikvaedari en fyrri dzetlanir gerdu rad
fyrir i samraemi vid lakari afkomu hja baedi riki og sveitarfélogum. Gangi
spar eftir nemur halli @ rekstri hins opinbera 19,7 ma.kr. arid 2008, eda
sem nemur 1,4% af landsframleidslu. Afkoman 2009 verdur einnig mun
verri en fyrri spa gerdi raé fyrir i Ijési afkomupréunar rikis og sveitarfélaga.
I endurskodadri dsetlun er gert rad fyrir ad hallinn nemi 201 ma.kr.,, eda

Bati & sveifluleidréttum
frumjéfnudi rikissjods

13,2% af landsframleidslu. Gert er rad fyrir afkomubata arid 2010 og verdur 2010
hallinn um 185 ma.kr., eda 12,1% af landsframleidslu. Frumjoéfnudur hins
opinbera er adaetladur ad verdi neikvadur sem nemur 99,3 ma.kr. arid 2009
og 78,1 ma.kr. 2010. Sem hlutfall af landsframleidslu nemur hallinn 6,5%
2009 og 5,1% 2010.
Afkoma rikissjods Afkoma hins opinbera
E Hagsveifluleidrétt afkoma rikissjods El Hagsveifluleidrétt afkoma hins opinbera
1 Hagsveifluleidréttur frumjoéfnudur 1 Hagsveifluleidréttur frumjofnudur
Meeld afkoma rikissjods 0 Meeld afkoma hins opinbera
% af VLF — Frumjofnudur % af VLF — Frumjofnudur
6 — 8
4 ™~ 6 —
A INS. pal il i > M A
0+ N . - \E 0 :j_L; .{lﬂ ﬂ
2 S R N
-4
-4
_6 -6
-8 -8
-10 ) -10 1
-12 — -12
-14 -14
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2000 2002 2004 2006 2008 2010
Hagsveifluleidrétt afkoma Mynd 20

Samkvaemt endurskodadri dzetlun fyrir arid 2008 er hagsveifluleidrétt afkoma |'|,395\{€,=iﬂll|eiar_étt afkoma
rikissjéds neikvaed sem nemur 2,8% af landsframleidslu. Arid 2009 verdur rikissjods og hins opinbera
framleidsluslaki i hagkerfinu sem nemur 5,3% og 2010 er gert rad fyrir 2000-2010

6,3% slaka. Heimild: Hagstofa Islands og fjarmala-
raduneytis.
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Kerfisleegur halli verdur til stadar baedi arin sem nemur 10,1% og 8,0%.
Sveifluleidrétt afkoma hins opinbera i heild er dzetlud neikveed um 3,1%
2008. Arid 2009 er gert rad fyrir ad hallinn nai hdmarki i 10,5% og batni
2010 pegar hallinn nemur 9,6%. I adgerdadaetiun rikisstjérnarinnar i sam-
starfi vid Alpjédagjaldeyrissjdédinn er gert rad fyrir ad sveifluleidréttur frum-
jofnudur rikissjods batni sem nemur 2-3% af landsframleidslu a ari fra arinu
2010, en mynd 20 synir sveifluleidréttan frumjofnud. Gert er rad fyrir ad
sveifluleidréttur frumhalli nemi 2,6% af landsframleidslu 2008 en versni
2009 og verdi 3,8% af landsframleidslu og pa verdi botninum jafnframt naé.
Bati verdur & sveifluleidréttum frumhalla 2010, og mun hann nema 1,7%
af landsframleidslu og batnar hann pvi um 2,1% milli ara. Gangi ofangreind
broun eftir ndst markmid adgerdaaesetiunarinnar fyrir arin 2009 og 2010.

Peningamal
Styrivextir Sedlabanka Islands eru nd 18% og
hafa peir haekkad samfellt fra april 2004, pegar %10k mén. 3 man. REIBOR St»"rivextir_ _
beir voru 5,2%, ef undan er skilin 3,5% stiga "~ Overdtryggdir vextir Verdtryggdir vextir
leekkun i oktober sidastlidnum Ur 15,5% i 12% 20 i
sem st6d i nokkra daga adur en bankinn haekkadi _..j
vexti aftur um 6%. bratt fyrir mikid adhald i 16 ,_/ /\
peningamalum & undanfornum arum hefur fram- ﬁ*\ 1
leidsluspenna i hagkerfinu og verdbolga verid 14 _// ’
mikil og pralat. Hatt styrivaxtastig jok & frambod 12 M""\\ \ /—’/
af erlendu l&nsfé i hagkerfinu og styrkti gengi 10 N 1r/;__,_/
krénunnar. Heimili og fyrirteeki sau sér hag i ad 8 \ 7
taka lan i erlendri mynt & hagstaedari voxtum en 6 D — 47/ mi
i bodi voru i islenskum krénum. Su préun hafdi 4
bau ahrif ad peningastefna Sedlabankans nadi 2

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

ekki ad stemma stigu vid hau eftirspurnarstigi
og innra og ytra djafnvaegi pjdédarbuisins jokst.
NU pegar lokast hefur & adgengi ad erlendu lansfé hefur virkni styrivaxta a
innlenda eftirspurn aukist. P6 er ljést ad nlverandi styrivaxtastig rétt neer
ad endurspegla mikla verdbolgu um pessar mundir, en hin meaeldist 18,1%
i desember 2008. Auk pess er hdum voxtum eetlad ad draga Ur Utfleedi fjar-
magns og fyrirbyggja frekari leekkun & gengi kronunnar med tilheyrandi
aukningu i verdbdlgu. I pjédhagsspa er reiknad med ad skilyrdi fyrir laekkun
styrivaxta fari ad myndast a fyrri hluta arsins, med auknum stédugleika i gengi
krénunnar og minnkandi verdbdlgu. Reiknad er med dbreyttum styrivoxtum
fram & annan fjordung arsins en ad peir verdi laekkadir nokkud hratt eftir pad.
Azetlad er ad peir verdi 13,1% ad medaltali yfir 4rid og um 7% i arslok. A
naesta ari er pvi spad ad styrivextir verdi komnir a nokkud lagt stig, eda 4,8%
og grundvallast su spa a pvi ad verdbodlga verdi 2,7% ad jafnadi yfir arid auk
bess sem framleidsluslaki i hagkerfinu verdi verulegur. Ovissan i pessari spa
er mikil og snyr han helst ad pvi hver préun gengis krénunnar verdur pegar
homlum & fjarmagnsflutninga verdur aflétt og med hvada heetti pad fer fram.
Pa er dvissa tengd breytingum i afstédu stjérnmalaflokka til umsdknar um
ESB adild en pau mal geetu haft ahrif a truverdugleika peningastefnunnar
og fyrirkomulag gengismala.

Innlendur fjarmalamarkadur

A undanférnum &rum hefur innlendur fidrmalamarkadur ordid samofnari hin-
um alpjédlega fijarmalamarkadi. Erlendir adilar hofu ad taka stodur i islenskum
verdbréfum og innlendir adilar sottu lansfé Gt fyrir landsteina. b2 jokst starf-
semi islenskra fyrirtaekja a erlendri grundu verulega. bessi préun vard til pess
ad innlent fjarmalalif vard i auknum meeli had tiltru erlendra adila a islenskt
efnahags- og fjarmalalif. Hin alpjédlega fjarmalakreppa, sem hofst arid 2007
og agerdist arid 2008, keyrdi um pverbak pegar fjarfestingarbankinn Lehman
Brothers vard gjaldprota. I kjolfar pess var skorid & lanalinur til islenskra
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Mynd 21
Vaxtapréun 2001-2009
Heimild: Sedlabanki Islands

Styrivextir munu leekka a

bessu ari

Afall  fidrmélamarkadi



banka sem hrinti af stad r6é atvika og greidsluprot islensku vidskiptabankanna
vard stadreynd. Orsakir bankahrunsins eru margpeettar en liklega vegur
byngst ad bankarnir uxu ofurhratt & hinum sameiginlega evrépska markadi
an vidunandi prautarvarna i erlendum gjaldmidli. Su stada leiddi til pess ad
bankarnir stédust ekki pa araun ad fjarmoégnunarleidir peirra lokudust i lang-
vinnri alpjédlegri fjarmalakreppu.

I kjolfar falls vidskiptabankanna snerist préun 10000
undanfarinna ara, sem einkenndist af miklum Ut- 9000
lanavexti til heimila og fyrirtaekja, snarlega vid. 8000 M—
Gogn um préun utldna na einungis fram til loka 2000 /
september 2008 og pvi ekki haegt ad meta umfang 6000 A /J \
ahrifa falls bankanna i oktdber & pa préun. ba voru }\U

, i . . 5000
pegar komnar fram visbendingar um ad tekid veeri ./}
ad haegja & Utlanaaukningunni, en strax & fyrri 4000 N
hluta sidasta ars hafdi adgengi islenskra banka 3000 /r
ad erlendu lansfé takmarkast verulega. bad dro 2000
ur frambodi erlendra lana til heimila og fyrirtaekja 1000 S M/L\\f‘/(
sem i auknum meeli sté8u frammi fyrir mun haerra 0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ Y
innlendu vaxtastigi. 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009

Fall bankanna hafdi mikil ahrif & eignastédu adila

4 fjarmalamarkadi. Auk pess ad vega pungt i Urvalsvisitélunni voru peir
mikilvaegur hluti i eignas6fnum annarra skradra félaga a islenskum markadi.
betta sést best & préun Urvalsvisitolunnar sem laekkadi um 89,9% & sidasta Urvalsvisitalan OMXI15 fra
ari, en auk pess sem virdi bankanna vard ad engu hefur verdmat annarra 1993-2009

félaga einnig laekkad mikid.

Mynd 22

Heimild: www.mb5.is.

Fyrstu dagana eftir hrun bankanna vard mikid rét & markadi og eftirspurn eftir
rikistryggdum skuldabréfum jokst mikid. Fyrst i stad laekkadi avoxtunarkrafa
verdtryggdu bréfanna mikid sem er til marks um baedi auknar verdbdlgu-
vaentingar vegna mikillar veikingar kronunnar og flétta fjarfesta i 6ruggari
verdbréf. T kjolfarid urdu sidan miklar sveiflur & dvoxtunarkréfunni. Fra pvi ad
oldur laegdi hefur avéxtunarkrafa verdtryggdra ibudabréfa laekkad fra sidasta
ari. Ma ad miklu leyti rekja pad til ad verdbdlgan hefur haekkad umfram styri-
vexti auk pess sem ahaettufaelni & markadi ytir undir laga avoxtunarkrofu.
Miklar sveiflur urdu einnig & avoxtunarkréfu éverdtryggdra bréfa. Eftir ad
Sedlabankinn haekkadi styrivexti i 18% haekkadi avoxtunarkrafan en nyverid
laekkadi hun umtalsvert aftur. Er pad til marks um mikla eftirspurn eftir
o6ruggum fjarfestingarkostum og aheettufaelni & innlendum fjarmalamarkasi
asamt pvi ad vaentingar um styrivaxtalaekkun skila sér inn i avéxtunarkréfu
bréfanna.

Mikil évissa um styrk
fiarmalakerfisins

Einn mikilveegasti patturinn i endurskodadri pjohagsspa er forsenda um pad
hversu burdugt innlent fjarmalakerfi er liklegt til ad verda a komandi misserum.
Til skemmri tima er gert rad fyrir ad kerfid standi a tiltélulega veikum fotum
en pad styrkist pegar fra lidur. Ovissan um styrk fjarmalakerfisins er mikil og
er likleg til ad vara par til endanlegir efnahagsreikningar nyju bankanna liggja
fyrir og samkomulag hefur nadst um skuldbindingar vegna hruns bankakerf-
isins. Kerfid stendur frammi fyrir pvi ad Gtlanatop aukist med neikvaedum
&hrifum & efnahagsreikninga og Utldnagetu. A méti verdur Gtldnastarfsemi
bankanna ad mestu midud vid innlenda starfsemi. ba setur rikid mikla fjarmuni
inn i bankana og mun verda bakhjarl peirra. Buist er vid adgengi bankanna
ad erlendu lansfé verdi takmarkad um sinn. Af peim s6kum er buist vid ad a
komandi arsfjordéungum muni einhverra rudningsahrifa geeta af mikilli 1ans-
fjarporf opinberra adila @ innlendum fjarmagnsmarkadi.
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Vidaukatafla 1:

10.
11.
12.

13.

14.
15.

16

Sk

1.

Einkaneysla
Samneysla
Rikissjédur og almannatryggingar

Sveitarfélog

. Fjarmunamyndun

Atvinnuvegafjarfesting

Fjarfesting i ibudarhdsnaedi

Fjérfesting hins opinbera
Neysla og fjarfesting alls

Birgdabreytingar?

bpjoédaratgjold, alls
Utflutningur véru og pjdnustu

Innflutningur véru og pjonustu

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

Vergar pjédartekjur (9.+10.)
Vidskiptakjaraahrif 3

Vergar pjodartekjur med vidskipta-
kjaradhrifum

. Vidskiptajofnudur (% af VLF)
yringar:

Midad vid fast verdlag arsins 2000.

pj6dhagsyfirlit 2007-2010

Milljardar kréona a verdlagi hvers ars

Magnbreyting fra fyrra ari (%)*

Brb.
2007

749,0
316,8
204,9
109,5
356,9
211,6

90,6
54,7
1422,7
6,6

1429,4
451,7
587,9

1293,2
- 59,8
-3,7
-199,8

1229,6

Spa

2008 2009 2010
793,8 692,3 706,3
355,1 363,9 365,3
209,4 227,2 247,0
126,3 136,8 148,2
331,2 228,3 239,3
196,6 150,4 160,9
68,7 29,7 28,5
66,0 48,2 49,9

1 480,1 1284,4 1310,9
10,8 1,4 0,0
1491,0 12858 1310,9
650,6 761,6 730,2
727,6 529,5 513,4
1414,0 1518,0 1527,6
-232,5 -136,2 -127,3
-3,8 -3,3 -3,3

- 313,3 92,6 86,1
1177,7 1378,5 1397,0

Brb. Spa
2007 2008 2009 2010
4,3 -7,1 -24.1 -1,4
4,2 3,5 1,6 1,6
3,9 3,1 2,0 1,6
4,6 4,2 1,0 1,7
- 13,7 -23,2 -34,5 7,8
- 26,0 -256 -27,0 11,6
13,2 -33,8 -61,6 -6,7
19,2 3,4 -32,1 3,0
-0,9 -9,1 -20,4 1,1
0,2 0,1 0,1 0,0
-1,4 -8,8 -20,6 1,0
18,1 8,6 5,2 4,2
-1,4 -14,5 -22,9 8,4
4,9 -0,1 -9,6 0,0
7,8 -12,8  -1,4 0,7
0,2
8,0
- 15,4 6,1 5,6

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 2007-2010

Utflutningsframleidsla
Sjavarafurdir
Stéridja
Annad

Samtals

Utflutt skip og flugvélar
Breyting Utflutningsvorubirgda

Voéruuatflutningur alls

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

Sérstakur voéruinnflutningur
Voruskiptajofnudur

pjonustutekjur (an pattatekna)

Pjonustugjold (an pattatekna)

Pjonustujofnudur (an pattatekna)

Jofnudur pattatekna

Rekstrarframlog ?

Vidskiptajofnudur

Skyringar:

1. Midad vid fast verdlag arsins 2000.

Milljardar kréna a verdlagi hvers ars

Magnbreyting fra fyrra ari (%)*

Brb.
2007

127,6
88,2
42,4

258,3

47,7
6,6
306,0

394,0
230,1

35,1
194,9
163,9

-88,0

145,7
194,0
-48,2

-59,8
-3,7

-199,7

Spa

2008 2009 2010
171,6  211,1 189,5
192,9 189,1 183,7
73,4 108,3 112,1
437,9 508,5 485,3
29,2 35,8 31,4
467,1  544,3  516,7
471,9 330,6 321,1
268,0 141,5 123,1
58,1 43,7 39,2
209,9 97,8 83,9
203,9 189,1 198,0
-4,8 213,7 195,6
183,5 217,3 213,5
255,7 198,9 192,2
-72,2 18,4 21,3
-232,5 -136,2 -127,3
-4,0 -3,3 -3,3
-313,5 92,6 86,3

2. Tilfaerslur nettd fra Gtlondum adrar en launa- og eignatekjur og fjarmagnstilfeersiur.
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Brb.
2007

-4,0
43,2

7,4
11,2

190,0

22,3

-4,7
9,7
4,2

10,8

-17,1

10,2
5,7

Spa

2008 2009 2010
-1,5 4,7 2,0
74,5 9,1 2,0
24,1 8,5 10,0
27,2 7,3 3,4
-54,0 - -
11,9 6,8 3,2
-15,8 -25,7 8,5
-10,2  -43,7 6,8
-5,8 -4,0 2,0
-11,0 -51,2 8,6
-23,7 4,0 10,0
2,2 2,1 6,5
-12,3 -17,9 7,8
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