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Markmi® peningastefnu Sedlabanka fslands er ad studla ad almennri
efnahagslegri velferd 4 islandi. bad gerir Sedlabankinn med pvi ad studla
ad stédugu verdlagi sem er meginmarkmid hans. [ sameiginlegri yfirlysingu
rikisstjornar og Sedlabanka fslands fra 27. mars 2001 er petta skyrt svo
ad Sedlabankinn stefni ad pvi ad arleg verdbolga, reiknud sem haekkun
visitolu neysluverds 4 tolf manudum, verdi ad jafnadi sem naest 2%2%.

Fagleg greining og gagnsai eru mikilvaegar forsendur traverdugrar
peningastefnu. Med utgafu ritsins Peningamdla leitast Sedlabankinn vid
ad uppfylla pau skilyrdi. [ ritinu birtist tvisvar & ri, i byrjun mai og byrjun
névember, itarleg greining 4 framvindu og horfum i efnahagsmalum. fjantar
og agust, birtist uppfaerd spa med stuttri umfiéllun um préun og horfur
i efnahags- og peningamalum. Vaxtadkvardanir peningastefnunefndar
Sedlabankans byggjast medal annars & pessari greiningu. Med utgafunni
leitast bankinn einnig vid ad standa reikningsskil gerda sinna gagnvart
stjornvoldum og almenningi.

Umgjord peningastefnunnar, framkveemd hennar og stjérntekjum er
nanar lyst & slédinni www.sedlabanki.is/?PagelD=3
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Stefnuyfirlysing peningastefnunefndar Sedlabanka islands

Vextir Sedlabankans laekkadir

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hefur dkvedid ad lakka vexti
bankans um 0,5 présentur. Vextir & vidskiptareikningum innlansstofn-
ana lekka i 8,0%. Hamarksvextir & 28 daga innsteedubréfum verda
9,25%. Vextir & lanum gegn vedi til sjo daga verda 9,5% og daglana-
vextir 11,0%.

Gengi krénunnar hefur i meginatrioum haldist stédugt fra sio-
asta fundi nefndarinnar, og raunar fra siGasta sumri, og an nokkurra
inngripa Sedlabanka fra byrjun névembermanadar. Gengi kronunnar
hefur haldist stodugt pratt fyrir préun heima fyrir og erlendis sem atla
matti ad hefdi neikvaed ahrif 4 gengid, sérstaklega nylegar hraering-
ar tengdar akvordun forsetans um ad stadfesta ekki Icesave-l6gin.
Gengisstodugleikinn endurspeglar arangur i framfylgd gjaldeyrishaft-
anna og smam saman hagstaedari undirliggjandi vidskipajofnud.

AJ ekki skuli hafa tekist ad leysa deiluna um beetur til innstaedu-
eigenda Utibua Landsbankans erlendis hefur leitt til pess ad lansheefis-
einkunn rikissjéds hja einu matsfyrirtaekjanna hefur verid leekkud f{
aheettuflokk. Pad gaeti einnig tafid fyrir endurskodun efnahagsaaetlunar
stjornvalda og Alpjédagjaldeyrissjédsins og ordid til pess ad lanveit-
ingar fra sjodnum og erlendum rikisstjornum, sem eru forsenda fyrir
arangursrikri lantoku 4 alpjoédlegum lanamoérkudum, tefjast einnig. Ad
bvi gefnu ad gjaldeyrishoftin haldi, settu skammtimadhrif & kronuna
ad vera litil. Hins vegar vaeri ahaettusamt ad taka fleiri skref til afnams
gjaldeyrishaftanna & medan pessi 6vissa varir.

Verdbodlga hjadnadi afram i desember og januar, ivid meira en
spad var i névember. [ jandar maldist verdbolgan 6,6%, eda 5,2% ef
ahrif haerri neysluskatta eru fratalin. Lekkun visitdlunnar um 0,3% i
janGar var dvaent. Eigi ad sidur er pvi spad ad undirliggjandi verdbdlga
hjadni haegar 4 pessu ari en spad var i névember, en muni p6 na verd-
bolgumarkmidinu seint & arinu.

Haldist gengi kronunnar stédugt eda styrkist, og verdbolga
hjadnar eins og spad er, attu forsendur fyrir frekari slokun peningalegs
adhalds ad vera afram til stadar. Svigrdm peningastefnunefndarinnar
til vaxtaleekkunar verdur pé takmarkad svo lengi sem veruleg 6vissa
rikir um adgengi slands ad alpjédlegum fiarméalamérkudum. Eins og
avallt er nefndin reidubdin til ad breyta adhaldi peningastefnunnar eins
og naudsynlegt er med hlidsjon af pvi timabundna markmidi hennar
ad studla ad gengisstodugleika og i pvi skyni ad tryggja ad verdbdlga
verdi naleegt markmidi til lengri tima litid.
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Préun og horfur i efnahags- og peningamdlum — Uppfaerd spd’

Apekkar horfur en aukin 6vissa

[ meginatridum eru efnahagshorfur svipadar og i névember. Samdrétturinn & sidasta &ri var minni en &dur var
talid en & méti verdur hann meiri & pessu dri. Efnahagsbatinn verdur veikari, einkum vegna seinkunar fjdrfestingar
tengdrar storidju. Talid er ad verdbdlga hjadni meira & fyrsta fjérdungi pessa drs en ad hun verdi meiri (it naesta
ar en utlit var fyrir i névember, enda haekkun launakostnadar 4 framleidda einingu meiri, gengi krénunnar heldur
veikara og verdbdlguventingar harri. Ovissa um efnahagshorfur hefur jafnframt aukist vegna meiri évissu um
framgang efnahagsdaetlunar stjérnvalda og Alpj6dagjaldeyrissjédsins. Mikilvaeg forsenda spdrinnar er ad pessi
Ovissa minnki tiltélulega fljétlega, ella eru horfur & pvi ad fjarfesting taki seinna vid sér og samdréttur landsfram-
leidslu og atvinnuleysi verdi meiri en hér er spad.

Alpj6dleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

e Stadan 4 alpjédlegum fjarmalamoérkudum heldur afram ad batna Mynd 1
og aheettupdknanir eru ordnar svipadar og par voru fyrir fjar- Alpj6dlegur hagvoxtur
mélakreppuna. Magnbreyting VLF 1. arsfj. 2003 - 3. arsfj. 2009

Breyting fra sama arsfjordungi a fyrra ari (%)

e Hagvoxtur meldist & ny & evrusvaedinu 4 pridja arsfjordungi, fyrst
og fremst vegna hagvaxtar i Pyskalandi. Efnahagsbati & evru-
sveedinu er pvi hafinn, eftir fimm arsfjordunga samdrattarskeid.
Hagvoxtur meeldist einnig i Bandarikjunum & pridja arsfjordungi
og i Bretlandi & peim fjorda. Hagvoxtur hafdi einnig tekid vid sér

i Japan & 60rum arsfjordungi.

972003 " 2004 " 2005 © 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009

e Aukin bjartsyni virdist rikja um hagvoxt & neesta ari vidast hvar.

— Bandarikin
Nyjasta spa Efnahags- og préunarstofnunarinnar (OECD) gerir rad —  Evrusvaedio
fyrir um 1-2%% hagvexti i helstu vidskiptaléndum [slands & arinu. B i::':"d

Pessi spa, og spa Consensus Forecasts, eru mjog svipadar og spa e Rt cowin

bankans i sidasta hefti Peningaméla.

e Verdbolguhorfur i helstu vidskiptaldndum islands hafa Iitid breyst ’V‘Yr_“ljz o
fra pvi i byrjun névember sl. Verdhjodnun virdist vera ad enda vio- Alpjédaviskiptt
ast hvar. | Bandarikjunum og 4 evrusvadinu tok verdlag ad haekka 15 Breyting mill ra (%)

a ny i névember. [ Bretlandi hélt verdbdlgan &fram ad haekka og
var 2,9% i desember.

e Helstu idnrikin hafa haldid styrivoxtum obreyttum undanfarna

manudi. A sama tima hafa styrivextir haldi® 4fram ad laekka vidast
hvar i heiminum. P6 hafa sedlabankar nokkurra landa, t.d. Noregs

, , . ST T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
og Astraliu, hafid haekkun vaxta. '90 '92 '93 '96 ‘98 ‘00 '02 ‘04 ‘06 ‘08 10 ‘12
— Helstu vidskiptalénd islands’
s . .. . . . R i4 idskipti2
e Samkveemt nyjustu spd OECD hafa horfur um alpjédavidskipti AlpiodaviGskipti
batna6 tOluVert Par er gert réé fyrlr aa bau hafl tek|6 aa glaé- 1. Innflutningur véru og pjénustu i helstu vidskiptaldndum islands.
2. Einfaltlmeaaltal voruinnflutnings og -atflutnings i OECD-rikjum og
ast seint & sidasta ari, med Asiurikin utan OECD i fararbroddi, en staerstu rikjum utan OECD.

Heimildir: OECD, Sedlabanki islands.

1. Greiningin sem hér birtist byggist i meginatridum & mati bankans & préun efnahagsmala
sem birtist i Peningamdlum 2009/4 i névember sl. og peirri uppfeerdu spa sem hér er birt.
Hun er byggd & gognum sem lagu fyrir 26. januar.
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Breyting fré fyrra ari (%)
0

o Breyting fra fyrra ari (%)

PROUN OG HORFUR
| EFNAHAGS- OG PENINGAMALUM

Mynd 3

Vidskiptakjor og framlag
undirlida 2000-2012"
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Vidskiptakjor véru og pjonustu
Alverd B Sjavarafurdaverd
Hravéruverd = Oliuverd

Annad
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1. Grunnspa Sedlabankans 2009-2012. Framlag helstu undirlida til
arsbreytingar vidskiptakjara er fengid med pvi ad vega saman arlega
breytingu vidkomandi undirlidar med vaegi hans i ut- eda innflutningi
voru og pjonustu. Lidurinn , annad” er afgangslidur.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 4

bréun dtflutnings og framlag
undirlida hans 2000-2012'
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1. Grunnspa Sedlabankans 2009-2012.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 5
Vidskiptajofnudur 2000-2012"

% af VLF
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B Voru-og pjonustujofnudur

B Undirliggjandi pattatekjujéfnudur
Meldur vidskiptajofnudur

—— Undirliggjandi vidskiptajofnudur

1. Rekstrarframlog talin med pattatekjum. Grunnspa Sedlabankans
2009-2012.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

i sidustu Peningamdlum var gert rad fyrir ad pau feeru ad aukast
um mitt petta ar. [ uppfaerdri spa er na gert rad fyrir ad alpjoédavid-
skipti hafi dregist saman um ramlega 10% arid 2009 og vaxi um
3% % 4 pessu ari, en i nbvemberspanni var gert rad fyrir 11%:%
samdreetti 4rid 2009 og nanast engum vexti & pessu ari.

Hravoruverd hakkadi toluvert meira 4 fjérda arsfjoroungi i fyrra
en talid var vid siGustu spagerd. Efnahagsbati i nymarkadsrikjum
Asiu og préunarrikjum hefur haft i for med sér aukna eftirspurn
eftir hravorum og meiri verdhakkanir en alpjédlegar spar gerdu
rad fyrir.

Azetlad er ad alverd verdi um 27% haerra & pessu ari en & lidnu ari.
Er petta haekkun fra spanni i névember sem gerdi rad fyrir um 20%
haekkun alverds. Verd hraoliu hefur einnig farid hakkandi, eins
og verd annarra hravara. NG er gert rad fyrir ad hraoliuverd muni
haekka um 30% & pessu ari en i november var spad 22 % hakkun.
Utlit er fyrir um 10% haekkun & naesta ari, en sidasta spa gerdi rad
fyrir um 5% hakkun hraoliuverds. Spa um verd sjavarafurda er
hins vegar ébreytt og er gert rad fyrir 2% haekkun i ar.

Gert er rad fyrir ad vidskiptakjor verdi svipud og i sidustu spa.
Eftir toluverda ryrnun vidskiptakjara & sidasta ari ma buast vid
ad pau batni um taeplega 5% & pessu ari. bar & haekkun alverds
einna mestan patt, en & moti vegur hakkun oliuverds. Horfur eru
& dframhaldandi vidskiptakjarabata & naestu tveimur arum eins og
i nbvember.

Raungengi virdist hafa ndd lagmarki i agust sidastlionum og
hefur sidan smam saman hakkad. Raungengi arsins 2009 var
pad legsta sem meelst hefur, og var um 28% lagra en medal-
raungengi undanfarinna prjatiu ara.

Aztlad er ad Gtflutningur sjavarafurda hafi aukist um ramlega 4%
a sidasta ari en i sidustu spa var gert rad fyrir um 2% samdreetti.
Astzeda pessa mikla vidsninings er helst st ad mun meira hefur
verid nytt af aflaheimildum & fyrsta pridjungi pessa fiskveidiars
(september 2009 til 4gust 2010) en reyndin hefur verid & und-
anférnum arum. Spa um Gtflutning véru og pjénustu i ar hefur
aftur & méti litid breyst fra sidustu spa. Horfur fyrir naestu tvo ar
hafa hins vegar versnad vegna seinkunar & stoéridjuframkveemd-
um.

Toluverdur afgangur var & voru- og pjonustuvidskiptum & fyrstu
premur fjordungum sidasta ars, sem er mikill vidsnaningur fra
arinu & undan. | spanni er gert rad fyrir ad afgangur hafi verid
af voru- og pjonustuvidskiptum & sidasta fjéroungi arsins. Aftur
a moti meelist meiri halli & pattatekjujofnudi 4 sidasta ari en adur
var gert rad fyrir, par sem endurskodadar tolur fyrir fyrri helming
arsins syndu mun meiri halla en komid hafdi fram i 48ur birtum
télum. Auk pess er nu lagt mat 4 afallna vexti & lanum vegna



Icesave-skuldbindingarinnar.2 Meeldur vidskiptahalli arid 2009 er
pvi nokkru meiri en dzetlad var i sidustu spa Peningamala. Halli &
undirliggjandi vidskiptajofnudi & sidasta ari var ad sama skapi ivid
meiri en i sidustu spa. A pessu &ri dregur verulega ar mealdum vid-
skiptahalla og kominn er undirliggjandi afgangur, i takt vid spana
fra pvi i névember.

Innlendir fjarmalamarkadir

2.

Fra utgafu Peningamdéla i november hafa vextir Sedlabankans
leekkad tvisvar: fyrst vid Gtgafu Peningamadla og i seinna skiptid
& vaxtadkvordunarfundi i desember. Samtals hafa innlansvextir
bankans laekkad Ur 9,5% i 8,5% og vextir & innstedubréfum ur
10% §9,75%. A sama tima hafa 7 daga vedlanavextir lekkad ar
12% i 10% og daglanavextir ar 14,5% i 11,5%. Vaxtagangur
bankans hefur pvi verid prengdur og vextir innstaedubréfa faerdir
neer vedlanavoxtum og midju vaxtagangsins.

Innstaedur fijarmalastofnana i Sedlabankanum hafa minnkad fra pvi
i haust samhlida aukinni eftirspurn eftir innsteedubréfum. A sama
tima hefur dregid Ur lausafé i umferd og velta & millibankamarkadi
med krénur aukist, pott enn séu vidskiptin einskordud vid daglan.

Gengisvisitala krénunnar midad vid pronga vidskiptavog hefur
leekkad um 1,2% fra utgafu Peningamdla i nbvember & sama tima
og engin inngrip hafa verid af halfu Sedlabankans & gjaldeyris-
markadi. Gengi kronunnar hefur styrkst um 2,7% gagnvart evru
& innlendum gjaldeyrismarkadi og verid nanast ébreytt gagnvart
Bandarikjadal. Uppfaerd spa gerir rad fyrir ad gengi krénunnar
haldist lagt & naestu misserum likt og i névemberspanni.

A aflandsmarkadi hefur krénan veikst um 9,6% gagnvart evru
fra utgafu sidustu Peningamdla. Veikinguna ma liklega rekja til
hardari framfylgdar gjaldeyrishafta fra byrjun névembermanadar
fremur en aukinnar svartsyni um gengishorfur.

Ahattualag 4 islenskar fjareignir, eins og pad er maelt med skulda-
tryggingaralaginu, hefur haekkad téluvert undanfarnar vikur og er
nd um 2,8 présentum heerra en vid Utgafu sidustu Peningamadla.
A sama tima hefur lanshafiseinkunn rikissj6ds ymist verid leekkud
eda horfur ordid neikvadar.

Skammtimavextir & millibankamarkadi og avoxtunarkrafa i Gtbodi
rikisvixla hafa leekkad fra atgafu Peningamadla i névember i takt
vid laekkun vaxta Sedlabankans. Avéxtunarkrafa lengri 6verd-
tryggdra rikisbréfa hefur hins vegar liti® breyst. Likleg skyring a
pvi er timabundin aukning verdbolgu i upphafi ars vegna gjald-
skrar- og skattahakkana, auknar verdbolguvantingar til lengri

Icesave-deilan er ekki Gtkljad. Naist betri samningar geeti vaxtakostnadur ordid minni en hér
er gert rad fyrir.

Kr./evra, Kr./USD, Kr./GBP
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Mynd 6

Vextir Sedlabanka fslands og
skammtima markadsvextir

Daglegar tolur 1. jantiar 2009 - 22. jantiar 2010

\ 2009

—— Vextir & vedlanum

— Daglanavextir & millibankamarkadi
Hamarksvextir 28 daga innsteedubréfa

— Vidskiptareikningar

—— Daglanavextir

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 7

Gengi kronu gagnvart erlendum gjaldmidlum
Daglegar tolur 3. jantar 2008 - 22. jantar 2010
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— Bandarikjadalur (v. as)
— Evra (v. &)
Breskt pund (v. &s)
— Visitala medalgengis - vidskiptavog vid (h. as)

Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 8

Skuldatryggingaralag rikisins
Daglegar tolur 29. mars 2007 - 22. jantar 2010

Punktar

2007 2008

Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd 9
Avoxtun verdtryggdra ibudabréfa
Daglegar tolur 3. jantiar 2007 - 22. jantar 2010

T

2007 2008 2009 2010
— HFF 150914 HFF 150434
—  HFF 150224 —  HFF 150644

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 10

Avoxtunarkrafa 6verdtryggdra skuldabréfa
Daglegar tolur 3. jantiar 2007 - 22. jantar 2010

T

2007 2008 2009 2010
— RIKB 09 0612 — RIKB 13 0517
— RIKB 101210 - RIKB 19 0226
RIKB 10 0317 RIKB 25 0612

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 11

bréun einkaneyslu, dagvéruveltu
og greidslukortaveltu

1. arsfj. 2003 - 4. rsfj. 2009

2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008 ' 2009

—— Einkaneysla
— Dagvoruvelta

Debet- og kreditkortavelta einstaklinga innanlands

Heimildir: Hagstofa fslands, Rannsoknarsetur verslunarinnar,
Sedlabanki islands.

tima og aukin dvissa sem rekja ma m.a. til leekkunar lansheaefismats
rikissj68s og O6vissu um frambod skuldabréfa. Avéxtunarkrafa
verdtryggdra ibudabréfa hefur aftur & moti leekkad fra pvi i nov-
ember og pa sérstaklega stysta flokksins sem er & gjalddaga arid
2014 enda radast vidskipti med pann flokk ad mestu af veenting-
um fjarfesta um skammtima verdboélguhorfur.

Utgafuaaetlun rikissjods fyrir arid 2010 var birt snemma i jandar.
Aztlad er ad utgafa rikisvixla verdi aukin um 20 ma.kr. og gefin
ut rikisbréf fyrir um 120 ma.kr. ad nafnverdi & arinu og ad netté-
stadan muni pvi leekka um 11 ma.kr. & arinu. Einnig er stefnt ad
utgafu & nyjum verdtryggdum skuldabréfaflokki til u.p.b. tiu ara.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbolga

Nokkru meiri seigla var i efnahagslifinu & sidasta ari en gert var
rad fyrir i siustu Peningamdlum. Samkveemt endurskodudum
bjédhagsreikningum fyrir fyrstu tvo fjérdungana og fyrstu brada-
birgdatolum fyrir pridja fjéroung sidasta ars drost landsframleidsla
saman um 6% & fyrstu niu manudum arsins samanborid vid sama
timabil ari® adur. Arssamdratturinn & pridja fj6rdungi reyndist
7,2% sem er nokkru minni en spad var i névember. Spain gerir
pvi rdd fyrir ad samdrattur landsframleidslu hafi verid 7,7 % i fyrra
i stad 8,5% i ndvemberspanni. Spd um samdratt innlendrar eftir-
spurnar hefur hins vegar litid breyst.

Samdrattarskeidi einkaneyslu, sem hofst i arsbyrjun 2008, lauk
um midbik sidasta ars. Arstidarleidrétt einkaneysla jokst um 2,8%
4 milli annars og pridja fjordungs samkvemt télum Hagstofu
islands. Ymsir hagvisar 4 bord vi® greidslukorta- og dagvéruveltu,
smasolu og atvinnuleysi gefa til kynna ad einkaneysla hafi haldist
nokkud stodug & milli pridja og fjorda arsfjoroungs i fyrra.

Gert er rad fyrir heldur minni samdreetti einkaneyslu i ar og nokkru
meiri vexti & neesta ari en i névemberspanni. Jakvaedari horfur um
einkaneyslu endurspegla fyrst og fremst ahrif adgerda til ad laekka
greidslubyrdi skulda og minni samdratt radstéfunartekna i upp-
feerdri spa. Ymsir paettir leggjast 4 eitt til ad gera préun radstof-
unartekna jakveedari en i sidustu spa. Skattahaekkanir eru minni,
heaekkun launa meiri, Gtgreidslur séreignarsparnadar eru meiri og
atvinnuleysi minna meginhluta spatimabilsins.

Voxtur samneyslu & fyrstu premur fjordungum sidasta ars reyndist
meiri en spad hafdi verid. Virdist sem adhaldsadgerdir hafi komist
til framkveemda seinna en aaetlad var. Engu ad sidur eru skyr merki
um vidsnuaning. Arstidarleidrétt samneysla drést saman um 4,5%
a milli annars og pridja fjéroungs i fyrra og arsvoxtur hennar vard
neikvaedur i fyrsta skipti fra fjorda arsfjordungi 2003. | uppfeerdri
spa er gert rad fyrir ad samdrattur samneyslu verdi & bilinu 3-4%
ar hvert fram til loka spatimabilsins.



Horfur um stéridjufjarfestingu hafa breyst pé nokkud fra név-
emberspanni. Gert er rad fyrir ad hdn verdi um 25 ma.kr. minni
& pessu ari vegna seinkunar & staekkun alversins i Straumsvik og
tengdra framkvaemda vid Budarhélsvirkjun. Afram er veruleg
ovissa um préun storidjufjarfestingar og alutflutnings.

Ovissa rikir pvi um framvindu almennrar atvinnuvegafjarfestingar.
Koénnun Capacent Gallup & vidhorfum stjornenda steerstu fyrir-
teekja landsins i desember gefur til kynna meiri svartsyni en peer
kannanir sem lagu fyrir vid gerd sidustu spar. Fyrirtaekin buast vid
pvi ad draga muni enn frekar Gr eftirspurn og eru einnig svartsynni
& horfur um framlegd en i haust. Veentingar medal stjérnenda
atflutningsfyrirtaekja eru eftir sem adur nokkru betri en peirra sem
selja & innlendum markadi. Horfur um fjarfestingu hins opinbera
og fjarfestingu i ibidarhtsnaedi eru hins vegar taldar svipadar og
i névemberspanni.

Aetlad er ad fjarmunamyndun dragist saman um taeplega 6% i
ar en i névemberspanni var gert rad fyrir 4,4% vexti. Verri horfur
skyrast einkum af seinkun stéridjufjarfestingar. Voxtur fiarfest-
ingar verdur hins vegar meiri & &runum 2011 og 2012 pegar stor-
framkvaemdir sakja i sig vedrid.

Efnahagsbatanum seinkar um einn arsfjordung fra sidustu spa.
Arstidarleidréttur arsfjordungslegur hagvéxtur verdur jakvaedur
& 60rum fjordungi pessa ars. Gert er rad fyrir meiri samdraetti
landsframleidslu i ar en i sidustu Peningamdlum, eBa 3,4% i stad
2,4%. Meiri samdrattur skyrist einkum af neikveedara framlagi
utanrikisvidskipta par sem spa um u.p.b. 3% samdratt innlendrar
eftirspurnar er naer ébreytt fra sidustu spa. Meiri voxtur innlendrar
eftirspurnar & neesta ari gerir pad hins vegar ad verkum ad hag-
voxtur pd verdur um %2 présentu meiri en spad var i névember.
Neikveedara framlag utanrikisvidskipta arid 2012 skyrir hins vegar
nokkru laegri hagvaxtarspa fyrir pad ar.

Grunnspain gerir rad fyrir ad fljétlega dragi ur évissu um fram-
gang efnahagsaatlunar stjornvalda og Alpjodagjaldeyrissjodsins.
Mjog erfitt er ad spa fyrir um efnahagshorfur standist sd forsenda
ekki. Ahrifin velta m.a. & pvi hversu 6ng téfin yrdi. Sem daemi ma
nefna ad tefjist storframkveemdir fram 4 seinni hluta naesta ars og
verdi onnur fjarfesting & pessu ari um 10% minni en gert er rdd
fyrir, geeti fjarmunamyndun dregist saman um fj6rdung & pessu
ari og landsframlei@sla um 5%. Atvinnuleysi yrdi jafnframt hatt i
2 présentum meira i lok arsins en gert er rad fyrir i grunnspanni.

Meiri framleidsluslaki verdur & spatimabilinu samkvaemt uppfeerdri
spa. Aztlad er ad slakinn nai hdmarki i &r i rimlega 4% en fari svo
minnkandi og hverfi undir lok spatimabilsins. Rétt er hins vegar ad
hafa i huga ad veruleg dvissa er um mat 4 framleidsluslakanum,
sérstaklega nu i kjolfar fjarmalakreppunnar.
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Mynd 12
Einkaneysla og veentingavisitala Gallup

1. arsfj. 2001 - 4. arsfj. 2009"

Visitala

Magnbreyting fra fyrra ari (%)
1

28
2001 2002 200320042005 ' 2006 20072008 2009

Einkaneysla (h. as)
Vaentingavisitala Gallup (v. as)
Veentingavisitala Gallup til sex manada (v. &s)

1. Midad er vid priggja manada medaltal veentingavisitélu Gallup.
Heimildir: Capacent Gallup, Hagstofa islands.

Mynd 13

Préun kaupmattar radstéfunartekna
og framlag undirlida 2000-2012"

Magnbreyting fra fyrra ari (%)

00"

‘01702703 04705 "'06' 07"*08' 09101112

Kaupmattur radstofunartekna
Nafnlaun @ Atvinna E8 Adrar tekjur

Skattar =3 Verdlag

1. Grunnspd Sedlabankans 2009-2012. Framlag helstu undirlida til ars-
breytingar kaupmattar radstofunartekna er fengid med pvi ad vega
saman vaegi undirpatta i radstofunartekjum. Samlagning framlags
undirlida gefur pvi ekki ndkveemlega heildarbreytinguna vegna afrann-
unar og par sem fullkomid tekjubokhald heimila liggur ekki fyrir hja
Hagstofu fslands.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 14

Proun fjarmunamyndunar og framlag
helstu undirflokka hennar 2000-2012"

Magnbreyting fra fyrra ari (%)
0

‘00"

017020304705 06 07 0809101112

Fjarmunamyndun alls
Atvinnuvegir an stéridju 3 Stéridja

{budarhasnaedi B Hid opinbera

1. Grunnspa Sedlabankans 2009-2012.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.
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Mynd 15
Hagvoxtur og framlag undirlida 2000-2012"

Bl Einkaneysla
B samneysla

B Birgdabreytingar
3 Utanrikisvidskipti

Bl Fjarmunamyndun — Hagvoxtur

1. Grunnspa Sedlabankans 2009-2012.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands. °

Mynd 16
Hagvoxtur'

T

T T T T T

2007 2008 2009 2010 2011 2012
— Arlegur hagvéxtur

— Arsfiérdungslegur hagvoxtur & rsgrundvelli
(arstidarleidréttur)

1. Grunnspa Sedlabankans 4. arsfj. 2009 - 1. arsfj. 2013.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 17
Fjarmal hins opinbera 2000-2012"

% af VLF % af VLF
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Bl Jofnudur (v. &s)
— Vergar skuldir (h. as)

Hreinar skuldir (h. &s)

1. Grunnspa Sedlabankans 2009-2012.
Heimildir: Fjarmélaraduneytid, Hagstofa [slands, Sedlabanki islands. °

Fjarlog voru sampykkt i desember og urdu nokkrar breytingar
fra fjarlagafrumvarpinu sem 14 til grundvallar névemberspanni.
Haekkun beinna skatta verdur nokkru minni en gert hafdi verid rad
fyrir. Pad & lika vid um dbeina skatta en breytingin par er minni.
Jafnframt var dtgjaldadeetlunin hakkud um 5 ma.kr.

Halli & rikissjodi er aaetladur 100 ma.kr. & pessu ari sem er 12
ma.kr. lakari afkoma en upphaflegt fjarlagafrumvarp gerdi rad
fyrir. Par var datlad ad frumhallinn yréi 1,5% af landsfram-
leidslu en na er pvi spad ad hann verdi 3% af landsframleidslu.
Framti@arvaxtabyrdi tengd endurfjarmégnun bankanna er daetlud
minni en { fyrstu var talid og var pad svigrim nytt til slokunar og
meira til. AGhaldsstig rikisfjarmala verdur p.a.l. heldur minna en
gert var rad fyrir i nbvemberspanni.

Halli & rekstri hins opinbera er nt aaetladur 11% af vergri lands-
framleidslu & pessu ari samanborid vid taeplega 10% halla i sidustu
spa. betta hefur p6 ekki ahrif & langtimahorfurnar um ad afgangur
a frumjofnudi naist & arinu 2011 og & heildarjéfnudi arid 2013.

Vinnuaflseftirspurn hélt afram ad dragast saman & sidasta fjord-
ungi arsins og drést heildarvinnustundafjoldi saman um 5,5% fra
fyrra ari samkveemt vinnumarkadskonnun Hagstofunnar, beedi
vegna fakkunar félks vid vinnu og styttri vinnutima.

Atvinnuleysi, eins og pad er skrad hja Vinnumalastofnun, jokst um
0,3 présentur milli fjordunga 4 fjérda arsfjordungi og var 7,9%. Er
pad taeplega prosentu minna atvinnuleysi en spa bankans fra pvi
i november gerdi rad fyrir. Atvinnuleysi hefur verid ofspad fra pvi
a 6drum fjordungi sidasta ars, par sem gert hefur verid rad fyrir
ad fjarhagsleg endurskipulagning fyrirtaekja gengi hradar fyrir sig
en ordid hefur. NU pegar endurskipulagningu bankanna er ad
mestu leyti lokid, atti hins vegar ad verda breyting par 4. Adrar
visbendingar benda einnig til ad vinnumarkadurinn eigi enn eftir
ad veikjast nokkud. Samkvaemt vidhorfskonnun sem Capacent
Gallup gerdi i desember medal 400 steerstu fyrirteekja vilja fleiri
fyrirteeki faeekka starfsménnum nu en i sambeerilegri konnun i
september og faerri hyggjast fjolga starfsméonnum. Einnig hefur
dregid Ur veentingum almennings um atvinnudstandid fra pvi i
oktéber samkvaemt vaentingavisitélu Gallup. Télur um nyskran-
ingu atvinnulausra hja Vinnumalastofnun pad sem af er ari benda
einnig til ad atvinnuleysi sé ad aukast a ny.

Uppfaerd atvinnuleysisspa er svipud og i névember. Gert er rad
fyrir ad atvinnuleysi aukist er lida tekur & arid og nai hamarki um
mitt arid i um 10%. Spad er ad atvinnuleysi haldist mikid, milli
9% o0g 10% alveg fram & annan arsfjéréung arid 2011, en minnki
sidan smam saman eftir pvi sem efnahagsumsvif aukast.

Spad er ad launakostnadur fyrirteekja heekki nokkru meira en
gert var rad fyrir i sidustu spa. Kemur par tvennt til. pratt fyrir



ad umsamin launahakkun sem kom til framkvaemda i névember
veeri heldur minni en samningsadilar gerdu rad fyrir vid gerd
kjarasamninga i upphafi ars 2008, vard hdn meiri en gert var rad
fyrir i névember i ljési breyttra adstaedna & vinnumarkadi. Einnig
var tryggingagijald haekkad um 1,6% 1. jandar sl., en upplysingar
um pad komu ekki fram fyrr en eftir birtingu sidustu Peningamadla.
Hefur tryggingagjald pvi haekkad r 5,34% i 8,65% fra pvi i juni
& sidasta ari. Liklegt er ad launakostnadur fyrirteekja hafi laekkad
meira en meelist i launavisitélu Hagstofunnar, en han meelir ein-
ungis breytingar & reglulegum launum. Fyrirtaeki hafa gripid til
ymissa adgerda til ad minnka launakostnad, t.d. sagt upp starfs-
folki, minnkad starfshlutfall og leekkad laun.

Fra utgafu Peningamadla i nbvember sl. hafa birst prjar meelingar
a visitélu neysluverds. Visitalan leekkadi um 0,31% i janUar en
1,05% sé litid framhja ahrifum 6beinna skatta. Arsverdbolgan
meelist pvi 6,6%, en sé horft framhja ahrifum obeinna skatta
meelist hiin 5,2%. Verdbdlga er pvi minni en gert var rad fyrir i
névemberspanni.

Verdbolga var hins vegar meiri & fjérda arsfjordungi i fyrra en spad
hafdi verid. Ein meginskyring fraviksins er ad ahrif gengislaekk-
unarinnar & fyrri hluta sidasta ars virdast vera prélatari en fyrri
reynsla gaf tilefni til ad eetla. Verdbolga var 12% 4 sidasta ari, en
8,6% 4 sidasta fjordungi arsins en i névember var reiknad med
8,4% verdbolgu a fjorda fjéroungi.

Onnur skyring & ad verdbolga reyndist pralatari i lok sidasta ars er
ad husnadisverd leekkadi haegar en spad hafdi verid. Til vidbotar
hefur leiguverd og vidhaldskostnadur husnaedis hakkad mikid.
Hasneedislidur visitolu neysluverds hefur pvi ekki leekkad med
sama hatti og markadsverd husnadis. P6 hefur dregid ar pessu
misreemi & milli undirpatta hdsnaedislidarins & sidustu manudum.

i desember hafdi ibudaverd & hofudborgarsvaedinu laekkad um
pridjung ad raunvirdi fra pvi ad pad vard hast i oktéber 2007.
i endurskodadri spa er eins og adur reiknad med ad ibudaverd
leekki enn frekar & pessu og neesta ari likt og i névemberspanni.

Samkveemt arsfjérdungslegri konnun Capacent Gallup & verd-
bolguvaentingum heimila sem framkveemd var i névember sl.
voru verdbdlguvantingar heimila apekkar pvi sem peer voru i
kénnuninni & undan, eda 10% sé midad vido midgildi. Aftur & moti
synir kdnnun Capacent Gallup sem gerd var i desember ad verd-
bolguvaentingar fyrirteekja hafa hakkad. Forsvarsmenn staerstu
fyrirtaekja landsins bjuggust vid um 6% verdbolgu ad tolf man-
udum lidnum midad vid midgildi konnunarinnar i desember en um
4% verdbdlgu i september. Verdbdlgualag 4 skuldabréfamarkadi
hefur einnig hakkad, baedi til fimm ara og til fimm ara eftir fimm
ar, og er nt rimlega 4%.
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Mynd 18
Atvinnuleysi
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\ 2008 \ 2009 \

B Breyting & atvinnuleysi (h. as)
—— Skrad atvinnuleysi (v. &s)

Arstidarleidrétt atvinnuleysi (v. &s)

Heimildir: Vinnumélastofnun, Sedlabanki islands.

Mynd 19

Launakostnadur & framleidda einingu
og framlag undirlida 2000-2012"

Breyting fra fyrra ari (%)
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Bl Nafnlaun

[ Launakostnadur annar en laun

Bl Undirliggjandi framleidni

— Launakostnadur & framleidda einingu

1. Grunnspa Sedlabankans 2009-2012.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 20
Verdbolga jantar 2001 - jandar 2010"

12 manada breyting (%)

—— Visitala neysluverds

— Kjarnavisitala 1 Kjarnavisitala 2

= Kjarnavisitala 3 = Verdbdlgumarkmid

1. Kjarnavisitdlur meela undirliggjandi verdbdlgu, kjarnavisitala 1 er
visitala neysluverds an buvéru, grenmetis, avaxta og bensins. |
kjarnavisitélu 2 er ad auki verdlag opinberrar pjonustu undanskilid.
Kjarnavisitala 3 undanskilur til vidbotar ahrif af breytingum
raunvaxta.

Heimild: Hagstofa fslands.
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Mynd 21

Undirlidir verdbolgu
jandar 2007 - jantar 2010

Framlag til 12 manada verdbolgu

Innfluttar vorur an afengis, tobaks og bensins
Bensin

Husnaedi

Almenn bjénusta
Adrir lidir

(=)
=
(=)
mm Innlendar vérur an bav. og graenmetis
[
-]
— Visitala neysluverds

Heimild: Hagstofa islands.

Horfur eru & ad undirliggjandi verdbolga, p.e. pegar horft er
framhja ahrifum breytinga &beinna skatta, verdi laegri & fyrsta
fjérdungi pessa ars en i kjolfarid verdi hun nokkru meiri Gt naesta
ar en spad var i névember. Kemur par til heldur veikara gengi,
heerri launakostnadur 4 framleidda einingu og auknar verdbdlgu-
veentingar. Slaki i pjédarbuskapnum og tiltdlulega stodugt gengi
krénunnar munu hins vegar studla ad aframhaldandi hjédnun
undirliggjandi verdbolgu. Aztlad er ad hun verdi ad medaltali um
4% % & pessu ari og vid verdbolgumarkmidid a fjorda arsfjord-
ungi. Spad er ad hun verdi undir markmidi um nokkurt skeid, eins
og i névemberspanni.

Nysampykkt fjarlég pessa ars munu hafa ahrif & maelda verdbolgu
& naestu misserum. { spanni nt er p6 gert rad fyrir minni haekkun
6beinna skatta. Af peim s6kum er reiknad med minni beinum
ahrifum adgerdanna & verdlag eda um 0,74% & fyrsta fjérdungi
arsins sem er taeplega einni proésentu minna en aatlad var i ndv-
ember. Mald verdbdlga verdur pvi heldur minni & fyrri hluta ars-
ins en spad var i november. HUn verdur hins vegar meiri & neesta
ari vegna 6hagstadari préunar undirliggjandi verdbolgu, eins og
adur hefur verid rakio.
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Mynd 23

Mynd 22 Framleidsluspenna -
Hagvoxtur - samanburdur vid PM 2009/4 samanburdur vid PM 2009/4

Breyting fra fyrra ari (%) % af framleidslugetu

w

155007 " 2008 " 2009 ' 2010 ' 2011 | 2012 ' 3007 T2008 " 2009 ' 2010 ' 2011 ' 2012
— PM2010/1 — PM2010/1
— PM2009/4 —  PM2009/4
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands. Heimild: Sedlabanki [slands.
Mynd 25
Mynd 24 Gengi kronu gagnvart evru - samanburdur
Atvinnuleysi - samanburdur vid PM 2009/4 vid PM 2009/4
% af mannafla Kr./evra
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Heimildir: Vinnumalastofnun, Sedlabanki fslands.

Mynd 26

Verdbdlga an skattaahrifa - samanburdur
vid PM 2009/4

Breyting fra fyrra ari (%)
8
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2007 ' 2008 ' 2009 ' 2010 ' 2011 ' 2012
— PM2010/1
—  PM2009/4

Verdbolgumarkmid

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 27
Verdbolga - samanburdur vid PM 2009/4

Breyting fra fyrra ari (%)
18

T T T T

2007 ' 2008 ' 2009 ' 2010 ' 2011 ' 2012
— PM2010/1
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Verdbolgumarkmid

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.
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Vidauki 1

Yfirlit pj6dhags- og verdbdlguspar 2010/1

Tafla 1 Pj6dhagsspd’

Landsframleidsla og helstu undirlidir hennar

Einkaneysla

Samneysla

Fjarmunamyndun
Atvinnuvegafjarfesting
Fjarfesting i ibudahusnaedi
Fjarfesting hins opinbera

bjodarutgjold

Utflutningur véru og pjénustu

Innflutningur véru og pjénustu

Verg landsframleidsla

Adrar lykilstaerdir

[ ma.kr.
2008
789,5
367,3
357,3
211,0
80,9
65,5
1.517,5
657,8
698,8
1.476,5

Véru- og pjonustujéfnudur (% af landsframleidslu)

Vidskiptajofnudur (% af landsframleidslu)

Undirliggjandi vidskiptajéfnudur (% af landsframleidslu)?

Framleidsluspenna (% af framleidslugetu)

Launakostnadur a framleidda einingu (br. milli arsmedaltala)

Kaupmattur radstéfunartekna (br. milli arsmedaltala)

Atvinnuleysi (% af mannafla)

Gengi kronu gagnvart evru

1. Tolur i svigum eru spa sem birt var i Peningamalum 2009/4.
2. Vidskiptajofnudur an ogreiddra afallinna vaxta vegna innlansstofnana i slitamedferd og innlendra détturfélaga.

Tafla 2 Verdbolguspa (%)°

Arsfiérdungur  (br. frd sama tima &ri 46ur)

2008:3
2008:4
2009:1
2009:2
2009:3
2009:4

2010:1
2010:2
2010:3
2010:4
20111
2011:2
2011:3
2011:4
2012:1
2012:2
2012:3
2012:4
2013:1

Arsmedaltal
2009
2010
2011
2012

Magnbreytingar fra fyrra dri (%) nema annad sé tekid fram

2008

7.8 (-7,8)
4,6 (4,6)
-20,4 (-20,4)
-25,1 (-25,1)
-21,8 (-21,8)
0,8 (0,8)
-8,6 (-8,6)
7171
-18,3 (-18,3)
1,3(1,3)

-2,8 (-2,8)
-42,2 (-42,2)
-3371
2,0(1,9)

5,8 (5,9)

0,5 (0,6)

1,6 (1,6)
127,0 (127,0)

Spa
2009 2010 2011 2012
-16,0 (-16,2) -1,2 (-4,0) 2,7 (1,9) 4,2 (4,4)
-0,4 (-1,2) -3,2 (-3,8) -3,8(-2,9) -3,2(-2,4)
-48,3 (-48,0) -5,7 (4,4) 12,6 (3,6) 49 (1,8)
-53,6 (-52,3) 12,6 (26,1) 20,7 (6,6) 2,3(-1,9
-50,6 (-44,3) -18,7 (-13,4) 9,5 (6,1) 16,3 (14,1)
-28,6 (-38,2) -34,3 (-32,3) -14,9 (-14,6) 4,4 (3,3)
-19,4 (-19,7) -2,8 (-3,0) 2,3(0,9) 2522
1,6(1,3) 1,5 (1,4) 1,7 3,9 52 (5,9)
-25,4 (-25,7) 0,0 (-2,3) 0,6 (0,9) 53 (3,6)
-7,7 (-8,5) -3,4(-2,4) 2,6 (2,2) 2,8 (3,4)
6,7 (6,7) 9,6 (10,6) 9,9 (12,0) 10,2 (13,1)
-17,3 (-14,0) -9,0 (-10,2) -9,7 (-8,3) -8,9 (-5,6)
-3,0 (-1,0) 3221 1,3 3,0 1,1 (4,6)
-39 (-4,2) -4,3 (-3,5) -1,0 (-0,7) -0,2 (0,9)
7.3 (7,6) 6,0 (2,8) 3562 2,8 (3,0
-17,6 (-19,2) -9,7 (-15,8) -1,6 (0,0) 2,6 (2,6
8,0(8,2) 9,5(9,8) 9,0 (8,9) 6,8 (6,6)

172,0 (171,7) 179,1 (175,6)

Verdbdlga Verdbdlga an skattadhrifa Verdbdlga (br. frd fyrri
(br. frd sama tima dri d4dur) arsfiérdungi a drsgrundvelli)
Meeld gildi
13,7 (13,7) 13,7 (13,7) 12,1 (12,1)
16,8 (16,8) 16,7 (16,7) 20,5 (20,5)
17.1.(17,1) 16,8 (16,8) 9,6 (9,6)
11,9 (11,9) 11,5 (11,5) 5,9 (5,9)
11,0 (11,0) 10,1 (10,1) 8,6 (8,6)
8,6 (8,4) 7,8 (7,6) 10,4 (9,8)
Spad gildi
7,1(8,7) 5,8 (6,4) 3,7 (10,4)
6,8 (7,8) 5,6 (5,5) 4,7 (2,4)
52 (4,9) 45 @3,1) 2,3(-25)
3332 2,5(1,5) 2,42,7)
4,7 3,0) 2,2(0,4) 9,7 (9,6)
422,7) 1,6 (0,2) 2,5(01,3)
412,8) 1,6 (0,3) 2,2 (-2,1)
4,0 (@3,3) 1,4 (0,7) 1,7 (4,7)
1,9 (1,8) 1,3(1,2) 1335
2,224 1,5 (1,8) 3,4 (3,6)
2,3 (2,5) 1,7 (1,8) 3,0 (-1,7)
2,5 (2,6) 1,9 2,0) 2,4 (53)
2,8 25 2,3
Verdbdlga Verdbdlga dn skattadhrifa
12,0 (12,0) 11,4 (11,3)
5,6 (6,1) 4,5 (4,1)
4,329 1,7 (0,4)
2,2(23) 1.6 (1,7)

3. Télur i svigum eru spa sem birt var i Peningamalum 2009/4.

174,4 (170,4)

173,2 (168,9)



