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Helstu nidurstodur

- Efnahagshorfur eru um margt gédar en pd eru blikur a lofti. Liti® ma
ut af bera til pess ad hagstjornarmistokin fra arunum 1999-2002
verdi endurtekin og stédugleikanum verdi 6gnad. Ekki er lagt mat a
pbad hvad gerist ef allt fer & versta veg og kjarasamningum verdur
sagt upp i lok ars 2005 en ljost er ad veruleg heetta er a sliku ef
verdbolga préast i samraemi vid spana.

- Buast ma vid miklum og gdédum hagvexti @ arunum 2004-2006.
Hagvoxturinn verdur drifinn afram af miklum fjarfestingum vegna
virkjana- og stéridjuframkveemda og mikilli aukningu einkaneyslu.

- Einkaneysla vex miki®d og ma rekja voxtinn til vaxandi kaupmattar
radstdfunartekna, veentinga um auknar tekjur, aukinnar asoknar i
lansfé og aukid frambod & hagstaedum lanum.

— Samneysla heldur afram ad vaxa pratt fyrir yfirlyst markmid
rikisstjornarinnar um aukid adhald i rikisfjarmalum par sem litil teikn
eru a lofti um ad yfirlysingunum verdi fylgt eftir i raun.

— Fjarfestingar vaxa miki® pott heldur dragi Ur vextinum & arinu 2006
begar sigur a seinni hluta virkjana- og alversframkveemda.

— Gert er rad fyrir ad vidskiptahalli vaxi mjog vegna mikilla fjarfestinga
og ekki sidur vegna mikillar einkaneyslu.

— Spad er ad heldur dragi ur atvinnuleysi og ad pad verdi naleegt 3%
baedi arin 2005 og 2006. Svo mikid atvinnuleysi er évanalegt vid svo
mikinn hagvoxt.

- Verdbdlga fer vaxandi og er pad spa Hagdeildar ad arin 2005 og
2006 verdi hun um eda yfir efri vikmorkum verdbolgumarkmids
Sedlabankans. betta pydir ad ekki ma mikid at af bera til ad
forsendur kjarasamninga bresti. Slikt gaeti leitt til endurskodunar eda
jafnvel uppsagnar kjarasamninga & nassta ari.

- Gangi spa um vaxandi verdbdlgu eftir er ljost ad vaentingar um ad
kjarasamningar skiludu auknum kaupmaetti & arunum 2005 og 2006
ganga ekki eftir. Kaupmattur radstdfunartekna geeti pé aukist vegna
aforma um skattalzekkanir og skipulagsbreytingar a
fasteignalanamarkadi.

— Sedlabankinn mun bregdast vid vaxandi verdbdlgu og halda afram
ad haekka styrivexti. Styrivextir geetu verid komnir i 8,5% i arslok
2006.

- Gengi kréonunnar mun veikjast. Erfitt er ad spa pvi nakveemlega
hvenaer slikt gerist og einnig hversu mikil veikingin verdur en buast
ma vid ad vaxandi vidskiptahalli byrji ad veikja krénuna & naesta ari
og veiki hana enn frekar arid 2006.
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Spa Hagdeildar ASi um préun helstu hagstarda

Hagdeild ASI sendir nG fra sér spd um helstu hagsteerdir i annad sinn.
Spain byggir a likani sem deildin hefur préad & sidustu tveimur arum.
Markmidi®d er ad lysa & heildsteedan hatt stédu og horfum i
efnahagsmalum. betta er mikilveegur grunnur fyrir sjalfsteeda
verkalydspolitik i nutimasamfélagi.

Yfirlit hagspar

I mesfylgjandi toflu er yfirlit yfir spd Hagdeildar um helstu
bjédhagsstaerdir og lykiltdlur arin 2004-2006.

Yfirlit yfir spa Hagdeildar ASI
Aeetlun Spa Spa

Hlutfallslegbreyting nema annad sér tekid fram 2003 2004 2005 2006
Einkaneysla 6.6 71 5.8 41
Samneysla 3.3 2.3 2.5 2.5
Fjarmunamyndun 17.6 17.3 19.6 8.5
bjodarutgjold 8 8.6 8.3 4.9
Utflutningur 0.3 53 4.0 57
Innflutningur 9.7 12.7 11.8 6.1
Verg landsframleidsla 4.3 5.7 5.2 4.7
Verobolga' 2.1 3.1 4.1 4.1
Atvinnuleysi® 3.4 3.2 3.0 29
Styrivextir’ 53 6.9 78 8.5

" Breyting milli arsmedaltala, neysluverdsvisitala
“ Hlutfall af dzetludum mannafla
7 styrivextir 4 4. arsfj.

Helstu nidurstédur eru ad hagvoxtur verdur mikill it spatimabilid og ma
rekja hann til mikilla fjarfestinga og mikillar einkaneyslu. Gert er rad
fyrir ad samneysla vaxi um 2,5% sem kann ad vera varleg spa par sem
reynslan hefur synt ad erfidlega hefur gengid ad halda aftur af vexti
hennar & lidnum arum. Atvinnuleysi dregst litillega saman en verdur
afram mikid pratt fyrir mikinn hagvoxt. Verédbodlga fer hratt vaxandi og
verdur um eda Yfir verdbdlgumarkmidi Sedlabankans. Styrivextir munu
afram haekka pegar Sedlabankinn reynir ad sporna gegn vaxandi
verdbdlgu.

Stada efnahagsmala

A &rinu 2003 var hagvoxtur 4,3%. bad sem af er arinu 2004 hefur
hagvoxtur haldist mikill og allar likur eru & ad spa Hagdeildar fra pvi i
jantar gangi eftir og hagvoxtur arsins verdi 5,7%. bessi kroftugi
hagvoxtur er ad staerstum hluta drifinn afram af mikilli einkaneyslu og
fjarfestingum. Hagdeild azetlar ad einkaneysla arsins 2004 aukist um
7,1% og fjarfestingar um 17,3%. Azetla ma ad samneyslan aukist um
2,3% sem er umfram azetlun fjarlaga en heldur minna en i fyrra. Aztlad
er ad utflutningur vaxi um ram 5% og innflutningur um 12,7%.
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Rekstrarskilyrdi fyrirtaekja voru nokkud stédéug arié 2003. A pessu ari
hafa pau heldur versnad. A fyrstu manudum arsins hélt krénan afram ad
styrkjast og gengisvisitalan fér i 119 stig i febrdar. Gengi kréonunnar
veiktist pd aftur i april og for visitalan i 124 i mai sl. og hefur fra pvi
sveiflast & nokkud prongu bili milli 121 og 123 stiga. Vextir hafa farid
haekkandi & arinu eda allt fra pvi ad Sedlabankinn héf ad haekka
styrivexti sina i mai. Steerri fyrirteeki eru ad visu ekki eins naem fyrir
haekkun innlendra vaxta og pau smaerri par sem pau geta flest tekid lan
erlendis & laegri voxtum. Loks hefur verdbdlga & sidari hluta pessa ars
farid vaxandi og leitt til kostnadarhaekkana.

Atvinnuastandid i landinu er ekki gott og hefur litid sem ekkert batnad
fra pvi i fyrra. Sé petta sett i samhengi vid hinn mikla hagvoxt sidustu
misseri ma zetla ad hver starfandi madur hafi aukid afkost sin verulega.
Pad er vissulega liklegt ad einhver framleidniaukning hafi att sér stad.
HUn er pé varla eins mikil og aetla maetti i fljétu bragdi, m.a. vegna pess
ad sennilega eru fleiri starfandi en tolur um atvinnuastandid gefa til
kynna, t.d. ma eetla ad hluti erlendra starfsmanna sé ekki skradur med
vidunandi haetti i opinberum gégnum.

Med kjarasamningum & almennum vinnumarkadi i vor var stefnt ad
stodugleika og Oruggri kaupmattaraukningu. Ad mati Hagdeildar nemur
arlegur heildarkostnadarauki atvinnurekenda vegna samninganna ad
jafnadi um 3,7% til arsins 2007. Kjarasamningarnir byggdu a peirri
forsendu ad verdbdlga prdéadist samkvaemt verdbdlgumarkmidi
Sedlabankans. Verdhzekkanir @ oliu og husnadi leiddu til pess ad
verdbolga tok dvaent kipp i mai. Ljost er ad ekki ma mikid ut af bera til
ad forsendur kjarasamninga bresti.

Hagvoxtur i heiminum hefur verid heldur meiri en spar gerdu rad fyrir.
Arid 2003 var hagvoxtur i heiminum 3,9%. [ ar er pvi spad as
hagvoxturinn verdi 5%, sem er mesti hagvoxtur sidustu prja aratugi.
Peir paettir i alpjédaefnahagslifi sem helst snerta islenskt efnahagslif og
réada miklu um préun pess @ naestu misserum, eru oliuverd og verd
erlendis & sjavarafurdum og ali. Erfitt hefur verid ad spa fyrir um préun
oliuverds ad undanférnu og en pad hefur haekkad um 25% pad sem af
er ari. Utflutningsverd a ali haekkadi um 6% i fyrra og i ar ma gera rad
fyrir ad pad haekki um 15%. Verd a sjavarafurdum i erlendri mynt
laekkadi um 2,5% i fyrra og i ar ma gera rad fyrir dbreyttu verdi.

Hvad er framundan?

Hagdeild ASI spair gédum hagvexti & naestu tveimur arum. Hagvoxtinn
ma rekja til mikilla fjarfestinga i virkjunum og stéridju, hratt vaxandi
einkaneyslu og mikilla fjarfestinga i ibadarhisnaedi. Mikil haekkun a
fasteignaverdi & sidustu misserum, dsamt verulegum haekkunum &
heimsmarkadsverdi a oliu, hefur kynt undir verdbdlgu og na stefnir i ad
han verdi um 3,1% i ar, p.e. haekkun arsmedaltals neysluverdsvisitolu
fra fyrra ari. Blast ma vid ad fasteignaverd haldi afram ad haekka a
naestu misserum, ekki sist i Ijési peirra miklu breytinga sem att hafa sér
stad a ibudalanamarkadi ad undanférnu.
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Hagvoxtur

A sidasta ari jokst hagvoxtur um 4,3% og var pad nokkud meiri voxtur
en almennt var buist vid. Bendir allt til pess ad hagvoxtur verdi einnig
mjog mikill & pessu ari og stefnir i ad hann verdi 5,7%. A 6drum
fjordungi pessa ars meeldist hagvoxturinn 6,4% og er petta meiri
hagvoxtur & einum arsfjérdungi en meelst hefur sidan arid 2001.
Hagdeildin spair pvi ad hagvoxtur & naesta ari verdi 5,3% og 4,7% arid
2006. Hagvoxturinn er eins

og svo oft adur knudinn afram Hagvoxtur

af miklum fjarfestingum og !
einkaneyslu.

Gera ma rad fyrir
aframhaldandi hagvexti a
naestu arum sem eins og nu
verdur drifinn  afram af
einkaneyslu og
fiarfestingum. Pad fer sidan 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2605 2006
heldur ad draga ur hagvexti

undir lok stéridjuframkveemda en gert er rad fyrir ad peim verdi ad
mestu lokid arid 2008.

Hagvaxtarspain fyrir naesta ar er heldur heaerri en spain var i januar sl.
en pa var gert rad fyrir 4,7% hagvexti & naesta ari. Fravikid skyrist ad
mestu & pvi ad nu er gert rad fyrir meiri vexti i einkaneyslu og
fjarfestingum vegna fyrirhugadra skattalaekkana og breytinga sem hafa
ordid a fasteignalanamarkadi.

Einkaneysla

Einkaneysla tok kroftuglega vid sér arié 2003 en pa jokst hun um 6,6%.
A fyrsta fjordungi yfirstandandi ars jokst einkaneyslan um 7,9% og &
6orum fjoréungi um 6,5%. Allt bendir til pess ad einkaneyslan haldi
afram ad aukast og stefnir i ad han aukist um 7,1% & pessu ari. A
naestu misserum er gert rad fyrir aframhaldandi vexti einkaneyslu pétt
visbendingar séu um ad

heldur sé ad haegja a Voxtur einkaneyslu

vextinum. Aukin verébdlga 8

og heekkun styrivaxta mun 6

ad einhverju leyti sla a voxt 4

einkaneyslunnar en  hins 2

vegar eru sterkar likur & ad 0 7
skipulagsbreytingar a 2

fyrirkomulagi opinberra 47

hisnaedislana og innkoma E Spa Spa  Spa
bankanna N 4 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

husnaedislanamarkadinn, med tilheyrandi laekkun & greidslubyréi
heimilanna, muni kynda undir voxt einkaneyslu. begar pessir peettir eru
vegnir saman er pad mat Hagdeildar ad heldur muni haegja & vexti
einkaneyslunnar & naestu arum og ad huin muni aukast um 5,8% a
naesta ari og um 4,1% arid 2006.
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Samneysla

Samneysla jokst um 3,3% a sidasta ari sem var meiri aukning en
opinberar spar gerdu rad fyrir. Sama virdist vera upp a teningnum i ar. I
opinberum spam var gert rad fyrir 1% vexti i samneyslu en allt stefnir i
ad  voxturinn  verdi  ad

minnsta kosti 2,30/0. A fyrri Voéxtur samneyslu

helmingi arsins jokst
samneyslan um 2% og pvi
verdur ad herda verulega a
ef daform um 1% voxt
samneyslu eiga ad nast.
Hagdeildin gerir rad fyrir ad
samneysla verdi i samraami
vid pad sem hun hefur verid

o =2 N W » O O

4 ; Spa Spa  Spa
a undanfornum arum eda um 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

2,5%. betta kann p6 ad vera

vanmat par sem reynslan synir ad erfitt er ad halda aftur af
samneyslultgjoldum i uppsveiflu. Sem deemi ma nefna ad arlegur
voxtur samneyslu var a bilinu 3,1% - 4,9% & arunum 1998 - 2001.
Einnig er rétt ad hafa i huga ad kjarasamningar opinberra starfsmanna
eru o6fragengnir sem veldur évissu. Hér er gert rad fyrir ad samningarnir
verdi i takti vid pa samninga sem gerdir voru fyrr & arinu & almenna
markadnum.

Fjarfestingar

Mikil aukning var i fjarfestingum & sidasta ari pegar framkvamdir
vid Karahnjukavirkjun héfust. Miklar framkvaemdir vid alver og
tengd orkuver og mikil pensla a ibudamarkadi vidhalda miklum vexti
i fjarfestingum & naestu misserum.

Azetlad er ad kostnadur vid byggingu alvera og tengdra virkjana
muni nema um 235 milljorédum kréna a verdlagi arsins 2003. Munu
framkvamdirnar standa heaest @ naesta og parnzesta ari. Gert er rad
fyrir ad sidan dragi ur

framkveemdunum og beim Voxtur fjarmunamyndunar
verdi ad mestu lokid arid -

2008. 20 ,

A  sidasta ari  jukust o

fjarfestingar um 17,6% par 5

af jukust fjarfestingar til b /
atvinnuvega um 26,1%, -10

fjarfestingar i -15

pa Spa Spa

nos P . o 3
ibudarhusnaedi um 13’3 /0’ 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

en fjarfestingar hins
opinbera drégust 6rlitid saman eda um 0,4%.

I &r stefnir i ad voxtur fjarfestinga verdi svipadur og i fyrra. Gert er
rad fyrir ad fjarfestingar til atvinnuvega aukist kroftuglega eda um
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33% og vega storidjuframkveemdirnar par pyngst. Bluast ma vid
heldur minni aukningu i vexti fjarfestinga i ibudarhlisnadi en
nokkrum samdraetti i fjarfestingum hins opinbera.

Hagdeildin spair pvi ad fjarfestingar aukist afram verulega a naesta
ari eda um taep 19% og ad paer verdi afram drifnar af fjarfestingum
til stéridju. Gert er rad fyrir ad heldur dragi Ur vexti fjarfestinga til
ibudarhlsnaedis pott peer verdi afram miklar. Hagdeildin spair pvi ad
arid 2006 dragi ur vexti fjarfestinga og ad paer aukist i heild um
8,5% enda verdur pa farid ad draga ur vexti fjarfestinga til stéridju.

Vidskiptahalli

Vidskiptahallinn & fyrri helmingi arsins nam 6,5% af landsframleidslu og
horfur eru & ad hann haldi &fram ad aukast & naestu arum. NU stefnir i
ad hann verdi um 7% af landsframleidslu i ar, vaxi sidan hratt og nai
hamarki 2006 pegar stoéridjuframkvaemdirnar standa sem haest. Aukinn
vidskiptahalla ma ad storum hluta rekja til stéridjuframkvaemdanna en
einnig til aukins innflutnings vegna einkaneyslu. Azetlad er ad
stéridjuframkvaemdir nemi um 40% af vidskiptahallanum pegar paer
standa sem haest & arunum 2005 og 2006.

Atvinnuastand

Samkvaemt vinnumarkadskonnun Hagstofu Islands faekkadi folki &
vinnumarkadi & 6drum og pridja arsfjéréungi 2004 midad vid sama
timabil i fyrra. Fjoldi atvinnulausra og starfandi hefur minnkad nokkurn
veginn jafn mikid, pannig ad atvinnuleysishlutfallid er nanast ébreytt fra
bvi i fyrra, eda u.p.b. 4,0% a 68rum arsfjéréungi og 2,6% a peim pridja.

Samkvaeemt upplysingum fra Vinnumalastofnun var taeplega helmingur
allra atvinnulausra i september undir 35 ara aldri og pridjungur var
langtimaatvinnulaus, p.e. hafdi verid an atvinnu i sex manudi eda
lengur. Baedi pessi hlutfoll hafa haekkad a undanfornum arum.

pratt fyrir mikinn og gddan hagvoxt eru litil teikn & lofti um ad
atvinnuastand batni verulega. Hér er pvi spad ad hlutfall atvinnulausra
verdi um 3% baedi arin 2005 og 2006. Full astaeda er pvi til ad hafa
ahyggjur af atvinnuastandinu, sérstaklega atvinnuleysi ungs fdélks og
langtimaatvinnuleysi.

Verdbdlga

Framan af ari 2004 hélst verdbdlga lag eda undir verdbdlgumarkmidi
Sedlabankans en i mai for ad siga & 6gaefuhlidina pegar verdbolgan for
yfir 3% i fyrsta skipti sidan i september 2002. Verdbolga hefur haldist
ha sidan eda a bilinu 3,2-3,9% og var mest i juni. Astaedur haekkandi
verdbolgu ad undanfornu ma ad stérum hluta rekja annars vegar til
mikillar haekkunar & heimsmarkadsverdi a oliu og bensini og hins vegar
hakkunar & husnaedisverdi. Haekkun fasteignaverds skyrir teeplega
bridjung heaekkunar visitdlunnar ad undanférnu. Verdlag & pjonustu
hefur einnig haekkad nokkud pad sem af er ari og eru paer verdhakkanir
meiri en sem nemur verdbdlgumarkmidi Sedlabankans (2,5%). Nu
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stefnir i ad verdbdlga verdi 3,1% a arinu meelt & milli drsmedaltala
neysluverdsvisitolu.

Veruleg évissa rikir um préun a heimsmarkadsverdi a oliu og bensini.
Verd & oliu og bensini hefur hasekkad mikid ad undanfornu.
Heimsmarkadsverd a hraoliu (Brent) hefur heekkad ar 31,5 $/fat i
upphafi ars i ruma 50 $/fatid nu i oktober eda um 66%. Pvi er spad ad
heimsmarkadsverd a oliu fari leekkandi & naestu arum. A méti pessu
vegur ad mikil aukning i fjarfestingum og einkaneyslu mun ad 6llum
likindum valda talsverdum verdbdlguprystingi. Horfur eru a ad
verdbdlga aukist & seinni hluta naesta ars og & arinu 2006. Hagdeildin
spair pvi ad verdbdlga verdi 4,1% hvort ar.

Laun og kaupmattur

Midad vid verdbdlguspa Hagdeildar er ljost ad ekki ma mikid Ut af bera
til ad forsendur kjarasamninga bresti. Slikt geeti leitt til endurskodunar
eda jafnvel uppsagnar kjarasamninga a neesta ari. Gangi spa um
vaxandi verdbdlgu eftir er ljést ad vaentingar um ad kjarasamningar
skiludu auknum kaupmeetti & drunum 2005 og 2006 ganga ekki eftir.
Kaupmattur radstofunartekna geeti pd aukist vegna aforma um
skattalaekkanir og skipulagsbreytingar a fasteignaldnamarkadi. Heett er
vid ad timasetning skattalaekkana, einmitt pegar fjarfestingar i tengslum
vid storidjuframkveemdir eru i hamarki, leidi pé fyrst og fremst til aukins
verdbdlguprystings.

Gengi

A &rinu 2004 hefur gengi islensku krénunnar verid nokkud stédugt.
Haest hefur gengisvisitalan farid i 124,7 stig i byrjun mai en laegst for
han i 118,7 stig i byrjun febrtar 2004. bad ma pvi segja ad krénan hafi
verid sterk og nokkud stédug & lidnum misserum. Styrkur krénunnar
skyrist af miklu innstreymi af erlendum gjaldeyri baedi vegna
stéridjuframkvaemda og ekki sidur vegna aukinnar lantoku erlendis.
Gera ma rad fyrir ad krénan verdi afram sterk framan af naesta ari en
veikist pegar draga fer Ur gjaldeyrisinnstreyminu vegna stéridju- og
virkjanaframkvaemda og bpegar vidskiptahallinn hefur verid mikill og
vidvarandi. betta mun hafa ahrif a8 verdlag og auka enn a
verdbolguprystinginn.

Erlend umgjoréd

Hagvoxtur i heiminum hefur verid meiri @ arinu en spar gerdu rad
fyrir, p6 heldur hafi haegt &8 honum seinni hluta arsins. I september
spadi Alpjédagjaldeyrissjodurinn ad hagvoxtur i heiminum yréi 5,0%
i ar og 4,3% & neaesta ari. Haekkandi oliuverd & undanférnum
manudum er helsta astaeda bess ad heldur dregur ur hagvexti i
heiminum.

Nokkud hefur haegt & bata i bandariska hagkerfinu en vegna
mikilveegis pess fyrir heimsbuskapinn i heild kann pad adé draga ur
hagvexti i 68rum l6ndum. HagvOxtur & evrusveedinu hefur aukist
umfram spar og stefnir i ad hann verdi 2,2% a pessu ari og er pvi
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Vaxandi verdbdlga i
heiminum.

Vextir erlendis fara
haekkandi.

Mikill vidskiptahalli i
Bandarikjunum....

...0g Ovissa um préun
erlendra gjaldmidla

Oliuverd mjég hatt ...

... en frekar buist vid
leekkun a neestu
misserum.

Haustskyrsla Hagdeildar 2004

spad ad hann verdi obreyttur & naesta ari. I Japan hefur hagvéxtur
verid umfram vantingar. Hagvoxtur hefur einnig verid mikill i Kina.

Verdbodlga hefur aukist nokkud i heiminum eftir ad hafa verid ordin
évenju lag um mitt sidasta
ar. I idnrikjunum var hun

1,8% 4a sidasta ari og er Spa Alpjédagjaldeyrissjédsins

gert rad fyrir ad hudn veradi Hagvéxtur  Verdbdlga
2,1% a pessu ari og pvi 2004 2005/ 2004 2005
nesta. I Bandarikjunum Heimurinn 50 43| - -
var hin 2,3% & sidasta ari Helstu idnriki 36 29 21 21
og gert er rad fyrir ad hun Band?rikin 4.3 3.5 3.0 3.0
verdi 3% & bessu og Evrulénd 22 22| 21 1.9

naesta ari. Verébélga hefur Heimild: Alpjodagjaldeyrissjodurinn sept. 2004

einnig aukist & evrusveedinu og er nu komin yfir 2% en reiknad er
med ad hun minnki aftur. Spar gera rad fyrir ad han verdi 2,1% a
bessu ari og 1,9% a pvi naesta i evrulondunum.

Langtimavextir hafa heldur farid haekkandi a alpjodamérkudum a
eftir ad peir nddu fjorutiu ara lagmarki i juni i fyrra. Afram ma buast
vid svipadri préun.

Spar um skammtimavexti hafa farid haekkandi sidan i vor. I ar er
gert rad fyrir ad vextir i Bandarikjadélum nemi 1,5% og i evrum
2,3%. En & naesta ari er gert rad fyrir ad vextir i Bandarikjaddlum
verdi komnir i 3,5% og i evrum i 2,8%.

Gengi erlendra gjaldmidla reedst af préoun a alpjédamdrkudum og
vegur par pyngst halli i vidskiptum milli rikja. Mestu reedur liklega
broun vidskiptahalla i Bandarikjunum en hann er téluverdur um
pbessar mundir. Gert er rad fyrir ad hann verdi um 5,1% af vergri
landsframleidslu i ar en verdi heldur minni & naesta ari eda 5,0%.
Hins vegar er gert rad fyrir afgangi af vidskiptum vié utlond i
evruldondunum upp a 0,5% af vergri landsframleidslu bzedi i ar og a
naesta ari.

beir peettir i alpjodaefnahagslifi sem helst snerta islenskt efnahagslif
og rada miklu um préun pess & naestu misserum er oliuverd og verd
a sjavarafurdum og ali. Erfitt hefur verid ad spa fyrir um proun
oliuverds en pad hefur haekkad um 25% pad sem af er arinu. A
naesta ari er hins vegar gert rad fyrir ad pad lakki aftur.
Utflutningsverd & ali haekkadi um 6% i fyrra og i &r ma gera rad fyrir
ad pad haekki um 15%. Verd a sjavarafurdum i erlendri mynt
lzekkadi um 2,5% i fyrra og i ar ma gera rad fyrir dbreyttu verdi.

Oliuverdshaekkanir ad undanfornu hafa sett mark sitt a
heimsbuskapinn, kynt undir verdbdlgu, slegid a eftirspurn og valdid
nokkurri 6vissu um aframhaldandi préun. Almennt er buist vid pvi ad
oliuverd muni heldur laekka & naesta ari en mikil ovissa rikir um
framvindu & heimsmarkadi med oliu.
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Litid adhald i fiarlaga-
frumvarpinu...

...Stefnir i ad hag-
stiérnarmistékin fra
1999 — 2000 verdi
endurtekin.

Sedlabankinn haekkar
vexti...

... 0g spéd er ad

styrivextir verdi 8,56% i

arslok 2006.
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Hagstjoérn

Afkoma rikissjods a arinu 2003 var neikveed um 6,1 milljard kréna.
Fjarlég arsins 2004 gerdu rad fyrir 6,7 milljarda krona tekjuafgangi.
Fjarmalardaduneytid spair pvi nd ad tekjuafgangurinn verdi heldur meiri
eda 7,8 milljardar kréna. A naesta ari er gert rad fyrir 11,2 milljarda
krona afgangi & fjarlogum sem jafngildir 1,6% af vergri
landsframleidslu. Til ad na fram peim afgangi er bodud 2 milljarda krona
frestun & framkvaemdum asamt 800 milljéna kréna flotum nidurskurdi &
rekstri rikisstofnana. Pbegar lagt er mat & hversu adhaldsamt
fjarlagafrumvarpid er, verdur ad hafa i huga ad & sama tima er stefnt ad
6 milljarda kréna skattaleekkunum.

Bodadur tekjuafgangur sem hlutfall af VLF er aaetladur mun minni en
var @ arunum 1999 og 2000 pegar hann var 2,6% hvort ar. Afgangurinn
ba dugdi po ekki til ad halda aftur af penslu enda for verdbdlga pa hratt
vaxandi. Allt virdist bpvi stefnra | ad endurtaka eigi fyrri
hagstjornarmistok.

I ljési vaxandi eftirspurnar og aukinna verdbdlguvaentinga &
vormanudum hoéf Sedlabankinn ad haekka styrivexti. Bankinn hefur
haekkad styrivexti fjorum sinnum fra pvi i mai um samtals 1,45% og eru
beir ni 6,75%. Gera ma rad fyrir frekari haekkunum a styrivoxtum &
komandi manudum pratt fyrir slaka & vinnumarkadi. betta hefur leitt til
bess ad vaxtamunur vid Utlond hefur vaxid a ny og hefur ekki verid
meiri undanfarin tvd ar. betta mun yta undir frekara innstreymi a
erlendum gjaldeyri og vidhalda styrk kronunnar.

pratt fyrir haekkun styrivaxta ad undanfornu hefur pad ekki haft veruleg
ahrif a fjarhagsleg skilyréi heimila og fyrirtaekja. beettir eins og
vaxtalaekkun & ibudalanum, auknir moguleikar til endurfjairmégnunar og
auknar vedheimildir hafa vegid par & moéti. ba hafa hlutabréf haldid
afram ad haekka i verdi og hafa einnig vegid upp a méti haekkun
skammtimavaxta. bessir peettir draga mattinn ar stjérnteeki
Sedlabankans, styrivoxtunum, til ad sporna vid vaxandi penslu og
verdbdlguprystingi.

Gera ma rad fyrir ad Sedlabankinn haldi afram haekka styrivextina a
naestu misserum og spair Hagdeildin pvi ad peir verdi orénir 7,8% i
arslok 2005 og 8,5% i arslok 2006.

Margt bendir til pess ad pensla verdi mikil i hagkerfinu a naestu arum.
Ljost er ad vid pessar adstaedur beitir rikisstjérnin ekki naegjanlega
miklu adhaldi i rikisfjarmalum. Auk pess virdast stjérnteeki
Sedlabankans hafa takmoérkud ahrif & préun fjarfestinga og einkaneyslu.
Haett er vid ad med adgerdaleysi stjornvalda sé adlégun hagkerfisins um
of velt yfir & vinnumarkadinn eins og birtist i hagvexti an atvinnu.
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Spa Hagdeildar hefur i
veigamiklum atrioum
gengio eftir.

Haustskyrsla Hagdeildar 2004

Samanburdur vio fyrri spar og adrar spar

Hagdeild ASI setti fram sina fyrstu spd um helstu hagsteerdir i jantar &
bessu ari. Sé spain fra pvi i jandar borin saman vid spana ni ma segja
ad spain fra i jandar hafi i

veigamiklum pattum

gengid eftir. Spé Samanburdur vid fyrri hagspa
deildarinnar um hagvoxt Hagvéxtur ~ Verdbdlga  Atvinnuleysi
2004 virdist eoetla ad Spéa| 2004 2005 | 2004 2005|2004 2005
ganga eftir en nu er spad Oktober'04] 5.7 52 | 31 41| 28 27
heldur meiri hagvexti a Jantar'04| 57 46 | 20 37|37 36

naesta ari. Atvinnuleysi
virdist aetla ad vera nokkru minna en azetlad var en verdbdlga meiri.
Astaedur meiri verdbdlgu samkvaeemt nyju spanni felast m.a. i dvaentum
oliuverds- og fasteignaverdshaekkunum, svo og breytingum a
husnaedislanamarkadi sem audvelda adgang almennings ad
langtimaldnum og yta pannig enn frekar undir fjarfestingar i hisnaedi og
einkaneyslu.

Til samanburdar er hér birt tafla med samanburdi vid helstu lykiltdlur ar
hagspam annarra adila.

Samanburdur vid adrar hagspar 2004

Hagvéxtur Verdbolga Atvinnuleysi
utg.| 2004 2005 2006| 2004 2005 2006| 2004 2005 2006

Alpjodagjaldeyriss;j. sept.|] 44 53 - 33 32 - 30 23 -
Fjarmalaraduneyti okt.f] 55 50 45/ 30 35 33 30 28 23
Hagdeild ASI okt.f] 57 52 47 31 41 41 32 3.0 29
islandsbanki sept] 39 43 45 30 32 31 3.1 28 23

Landsbanki okt. 55 6.5 55| 3.1 33 45| - - -
Sedlabanki juni| 43 48 45 33 32 29 30 25 20

OECD juni| 26 39 - 25 35 - 3.1 28 -
12
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Skipulagsbreytingar a fasteignalanamarkadi

I upphafi ars 2004 akvadu stjornvold ad stefna ad haekkun lanshlutfalls
ibudarlana i 90% af verdi ,héflegrar” ibudar. I september tilkynnti
félagsmalaradherra ad hamarkslan vegna kaupa a ibudum myndu
haekka ur 9,2 milljéonum i 11,5 milljonir kréna; enn fremur ad almennt
lan ad vidbaettu vidbodtarlani gaeti ad hamarki numid 13 milljénum
krona.

I juli 2004 tok Ibudalanasjédur upp ibudaldn i stad hlsbréfa. Hin nyju
bréf eru gefin Ut i alpjédlegri uppgjorsmidstéd sem pydir ad erlendir
fjarfestar geta a afar einfaldan hatt keypt pau. Med pessum breytingum
var stefnt ad pvi ad auka eftirspurn eftir bréfunum og par med lackka
vexti. Hin nyju ibudabréf eru greidd Ut i peningum og ahrif affalla vid
sblu verdbréfa eru par med Ur sdégunni.

Strax i juli byrjudu vextir ibtdalanasjods ad leekka, féru Gr 5,1% i juni
nidur i 4,3% i oktober. Bankar, sparisjédir og lifeyrissjodir laekkudu
einnig vexti af lanum med hlsnaedisvedi nidur i allt ad 4,2%.

Odyrari fjirmoégnun hdsnaediskaupa og audveldara adgengi almennings
ad lansfé mun ad o6llum likindum leida til aukinnar spurnar eftir
fasteignum og um leid enn frekari haekkunar fasteignaverds. En ljést er
ad margir munu einnig kjésa ad skuldbreyta og jafnvel einnig lengja
lanstima eldri lana - fyrst og fremst til ad auka radstofunartekjur sinar.
Auknar radstofunartekjur leyfa meiri sparnad, meiri neyslu eda meiri
skuldsetningu. bar sem sparnadarhneigd hér a landi er tiltdlulega litil er
liklegt ad skuldbreytingar leidi til talsverdrar aukningar einkaneyslu. Vid
betta beaetast svokodllud ,audsahrif” fasteignaverdsheekkana, p.e. aukin
einkaneysla og skuldsetning & grundvelli aukins vedhzefis eigna.

Anhrif pessara breytinga geta ordid umtalsverd. Til ad byrja med er
liklegt ad aukin spurn eftir fasteignum, asamt skuldbreytingum og
audsahrifum, vyti undir fjarfestingu/einkaneyslu og kyndi undir
verdbolgu. Med timanum getur mikil skuldsetning & grundvelli
takmarkadra fasteignaveda hins vegar oréid ahsettusom. Hugsanlegt er
t.d. ad ,verdbdla” myndist, pannig ad verdmeeti fasteigna verdi a
einhverjum timapunkti ofmeti® og byrji ad leekka, jafnvel nidur fyrir
skuldir, sem aftur geeti leitt til neikvaedra audsahrifa og valdid samdraetti
og jafnvel bankakreppu.

I spd Hagdeildar er gert rdd fyrir ad ahrif skipulagsbreytinga &
fasteignalanamarkadi komi adallega fram i aukinni einkaneyslu. bannig
er gert rad fyrir ad peer leidi til rimlega 1% aukningar einkaneyslu a
arunum 2005 og 2006, en innan vid 0,5% aukningar fjarfestinga a
sama tima.
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