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Efnahagsmél 27. mars 2003

Helstu atridi

e Mat Greiningardeildar er ad slaki i pjodarbuskapnum sé minni en Helstu atrioi 1
margir hafa haldid fram. Atvinnuleysi hefur aukist en pad er n bjodhagsyfirlit 2002 2
naleegt jafnvaegisatvinnuleysi. Styrivextir eru na undir jafnvaegis- Peningamal 3
vOxtum, gengi kronunnar hefur styrkst og afgangur er a vidskiptum Verblag 3
vid utlénd. Laun og vinnumarkadur 5

e Vegna framkvaemda vid Reydaral og Karahnjukavirkjun ma buast vid Vidskipti vid utlénd 7
ad pensla myndist i pjodarblskapnum. i ljési &forma um atvinnu- Anrif alversframkveemda 8
skapandi adgerdir stjornvalda asamt steekkun Nordurals og byggingu Métveegisadgerdir 8

Nordlingadlduveitu er hugsanlegt ad penslu geeti strax & naesta ari.
e Buast ma vid ad styrivextir haekki fyrr en adur var eetlad, jafnvel a
sidari hluta pessa ars.
o Til ad tryggja stodugleika a fjarmalamorkudum er mikilvaegt ad hag-
stjornaradilar tilkynni med gédum fyrirvara med hvada heetti verdi
brugdist vid penslu komandi ara.
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Pjodhagsyfirlit 2002

Enn haegdi & umsvifum i pjédarblskapnum 4 arinu 2002. Eftir langt hag-
vaxtarskeid sem hofst & arinu 1995 tok ad heaegja 4 i pjodarbuskapnum a
arinu 2001 og meeldist samdrattur i landsframleidslu & arinu 2002. Hid
mikla 6jafnvaegi i pjodarbuskapnum sem na&di hadmarki & arinu 2000
begar vidskiptahalli for yfir 10% af landsframleidslu hefur ni gengid il
baka. Pessi aukni slaki i pjodarbuskapnum hefur komid fram & vinnu-
markadi par sem launaskrid hefur minnkad og atvinnuleysi aukist. Utlit er
fyrir ad hagvoxtur taki ad glaedast ad nyju a pessu ari pegar hafist verdur
handa vid storidjuframkveemdir og hafa spar um hagvoxt verid 4 bilinu
1%-2%.

Einkaneysla, samneysla og fjarfesting
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Heimild: Hagstofa [slands, Sedlabanki Islands.

A arinu 2002 drogust pjodaritgjsld saman um 2,5%. Einkaneysla drost
saman um 1,2% & medan samneysla jokst um 3,1%. Fjarfesting drost &
hinn baginn saman um 12,4%. Utflutningur jokst um 2,9% & medan inn-
flutningur drést saman um 2,4%. bvi vard samdrattur i landsframleidslu
minni en samdréttur pjodarutgjalda, eda 0,5%.

Nokkurn vidsnuning méa greina a sidari hluta arsins 2002. bannig jukust
bj6darutgjold & fjéroa arsfjoroungi eftir samdratt naestu sex arsfjoréunga
& undan. Mestu munar um ad einkaneysla ték ad vaxa & sidari hluta
arsins eftir samdratt naestu fimm arsfjérdunga a undan. ba gaetir einnig
vidsnanings i utanrikisvidskiptum, en utflutningur drést saman & fjérda
arsfiordungi eftir aukningu naestu tiu arsfiérdunga & undan. A méti vegur
ad innflutningur jokst a fjorda arsfjordungi, en samdrattar hefur geett i
fimm af naestu sex arsfjoréungum & undan.

Utlit er fyrir ad hagvoxtur
aukist ad nyju a pessu éri
vegna storidjuframkveemda.
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Peningamal

i byrjun 4rs 2002 voru styrivextir Sedlabankans 10,1%. Sedlabankinn
laekkadi styrivexti 10 sinnum 4 arinu og voru peir i lok ars komnir i 5,8%. |
febriar 2003 var sidan tilkynnt um 0,5% laekkun styrivaxta og eru peir nd
5,3%. Raunstyrivextir eru pvi komnir i 2%% sem er laegra en mat Sedla-
bankans a jafnveegisraunstyrivoxtum. Litlar likur eru a pvi ad Sedla-
bankinn laekki vexti & naestunni, pvert @ moti ma buast vid ad vaxta-
haekkunarferli hefjist a sidari hluta pessa ars.

i kjblfar bess ad Sedlabankinn breytti markmidi sinu r gengismarkmidi i
verdbdlgumarkmid i mars 2001 veiktist krénan tluvert. Pessi préun
snerist vid i lok nvember 2001 og & arinu 2002 styrktist kronan um
13,5% fra upphafi il loka arsins og hefur pessi préun haldid &fram pad
sem af er ari 2003.
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Heimild: Reuters.

Raungengi hefur haekkad ad undanfornu eftir ad hafa nad lagmarki &
fioroa arsfjoroungi 2001 og i lok &rs er gert rad fyrir ad pad verdi 20%
heerra en i arslok 2001. pratt fyrir pessa haekkun er aatlad raungengi a
arinu 2003 svipad og pad var ad medaltali @ &runum 1980-1999.

Verdlag

Visitala neysluverds haekkadi um 1,4% innan arsins 2002 samanborid vid
9,4% heekkun innan &rsins 2001. Verdbdlgan var pvi i byrjun &rs komin
téluvert undir verdbolgumarkmid Sedlabankans sem er 2%2% og néleegt
nedri polmérkum sem er 1%. Haekkun kjarnavisitélunnar & arinu 2002 er

Buast ma vio ad
vaxtahakkunarferli hefjist a
sidari hluta pessa ars.

Raungengi 2003 er svipad
0g pad var ad medaltali a
arunum 1980-1999.

Haekkun kjarnavisitolunnar
bendir til pess ad
verdbolguprystingur sé meiri
en visitala neysluverds
maelir.
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heldur meiri par sem kjarnavisitala 1 haekkadi um 1,9% og kjarnavisitala
2 um 1,6%. betta bendir til pess ad verdbolguprystingur sé heldur meiri
en visitala neysluverds maelir.
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Heimild: Hagstofa Islands.

Verdbreyting einstakra lida visitdlunnar & arinu 2002 var mjég mis-
munandi. Pannig leekkadi verd & mat og drykkjarvorum um 4,9% fra upp-
hafi til loka arsins 2002. S6mu ségu méa segja um verd a fétum og ském
sem laekkudu um 5,5%. A hinn béginn haekkadi verd & afengi og tébaki
um 7,0%. Hasnzedi, hiti og rafmagn haekkudu um 6,6% innan arsins a
medan hisgdgn og heimilisbunadur haekkudu um 0,5%, ferdir og flutn-
ingar um 0,8% og tomstundir og menning um 0,7%. Lidirnir heilsugeesla

og menntun haekkudu téluvert meira eda um 5,8% og 13,6% hvor um sig.

Innlendar vorur laekkudu um 2,3% a arinu 2002 & medan innfluttar vorur
leekkudu um 1,7%. A méti haekkadi pjonusta um teeplega 5%. Haekkun
visitdlu neysluverds milli medaltala aranna 2001 og 2002 var 4,8%. Sam-
beerileg haekkun var 6,7% arid 2001 og 5,0% &rid 2000. A pessu i er
spad um 2-2'4% verdbdlgu, baedi milli medaltala og innan arsins og
svipada s6gu mé segja um arid 2004.

Fyrstu prja manudi arsins hefur visitala neysluverds haekkad um 1,3% og
er tolf manada haekkun visitélunnar nu 2,2%. Tolf manada haekkun
kjarnavisitdlunnar er 2,6% og 2,3%. Samreemd visitala neysluverds
meeldist 1,1% a islandi i febraar sidastlidnum sem er laegsta verdbélga
EES-rikjanna. Til samanburdar var hiin 2,3% ad medaltali i rikjum EES.

Spad er 2-2'42% verdbolgu,
baedi milli medaltala og
innan arsins & arunum 2003
og 2004.
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Laun og vinnumarkadur

Atvinnuleysi & arinu 2002 meeldist 2,5% af vinnuafli, sem er toluverd
haekkun fra fyrra ari pegar atvinnuleysid meeldist einungis 1,4%. bessi
bréun endurspeglar aukinn slaka i pjodarbuskapnum og jokst atvinnu-
leysi eftir pvi sem lida tok a arid. Pannig var arstidaleidrétt atvinnuleysi
1,8% i byrjun ars en var komid i 3% i lok &rsins.
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Heimild: Vinnumalastofnun, Sedlabanki islands.

Atvinnuleysi medal karla meeldist 2,1% & arinu 2002 samanborid vid
3,0% atvinnuleysi kvenna. Atvinnuleysi var einnig téluvert mismunandi
eftir landssvaedum. Pannig var pad heest 2,7% & héfudborgarsveedinu, en
leegst 1,3-1,4% a Vestfjordum og Nordurlandi vestra. Atvinnuleysi
haekkar ad jafnadi yfir vetrarmanudina og meeldist pad 3,8% i jantar

2003 og 4,1% i februar. Atvinnuleysi medal karla i februar var 4,0% & Spad er 3,5% atvinnuleysi
medan atvinnuleysi medal kvenna var 4,3%. Fyrir &rid i heild er spad 2003, en vegna adgerda
3,5% atvinnuleysi. i ljosi adgerda rikisstjornarinnar til ad sporna vid hins opinbera ma buast vid
auknu atvinnuleysi ma buast vid ad atvinnuleysi verdi eitthvad leegra a ad atvinnuleysi verdi heldur
bessu ari. A naesta ari var spad 3% atvinnuleysi og ma blast vié ad pad minna.

sé ofmat.

Nyjum atvinnuleyfum sem veitt hafa verid ad undanférnu hefur faekkad
verulega. Flest leyfi voru veitt i september 2000, eda 319. Ad jafnadi voru
veitt 194 atvinnuleyfi i manudi & pvi ari. A arinu 2001 voru veitt ad jafnadi
117 atvinnuleyfi i manudi, en fjoldi leyfa var kominn nidur i 42 ad jafnadi
& arinu 2002. | jandar sidastlidnum voru veitt 23 ny atvinnuleyfi og 14 i
febrdar. A hinn boginn fidlgar peim stodugt sem fa framlengd atvinnuleyfi.
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Pau voru 143 ad jafnadi a arinu 2001 og 150 ad jafnadi i manudi & arinu
2002. { jantar voru framlengd leyfi 122 og 96 i februar.

Haekkun launavisit6lu a arinu 2002 var heldur minni en & arinu 2001 og
endurspeglar baedi minni taxtahaekkanir sem og minna launaskrid.
Haekkunin milli ara var 7,2% samanborid vid 8,8% a arinu 2001. bar af
haekkudu laun & almennum markadi um 5,4% & medan laun opinberra
starfsmanna og bankamanna haekkudu um 9,9% milli &ranna 2001 og
2002. Innan arsins 2002 haekkadi launavisitalan um 5,4% en um 9,6% a
arinu 2001. A sama tima haekkadi visitala neysluverds um 1,4% og pvi
haekkadi kaupméttur launa um nalaegt 4% innan arsins 2002. Med minni
verdbolgu haekkadi kaupmattur launa og pratt fyrir aukid atvinnuleysi er
gert rad fyrir ad kaupmattur radstéfunartekna hafi aukist um 1% & arinu
2002 og er pad attunda arid i réd sem kaupmattur radstéfunartekna
eykst.
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Heimild: Hagstofa Islands.

Launavisitalan haekkadi um 3,6% i jantar sem er nokkud umfram taxta-
haekkanir en flestir kjarasamningar haekkudu um 3% eda 3,4% um éra-
mat. Heekkunin i febrdar var 0,2% og hefur launavisitalan haekkad um
5,6% sidustu tolf manudi. Kaupmattur launa hefur heekkad um 3,3% a
sama tima.

Yfirstandandi samningstimabili fer nu ad ljuka par sem fyrstu kjarasamn-
ingar eru lausir i september & pessu ari. bvi rikir nokkur évissa um launa-
pbréun undir lok pessa ars og & pvi naesta. Blast ma vid ad stéttarféldg liti
annars vegar til pess ad atvinnuleysi hefur aukist téluvert ad undanférnu
og hins ad framundan eru miklar framkvaemdir i storidju.

Kaupmattur launa haekkadi
um 4% i fyrra.

Fyrstu kjarasamningar
pessa samningstimabils
renna Ut i lok pessa ars.
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Vidskipti vid utlond

Sé& vidsnaningur i inn- og Utflutningi sem kom fram & arinu 2001 hélt
afram & arinu 2002. Voxtur Gtflutnings voru og pjdnustu hélt afram og var
2,9% & sidasta ari & fostu verdi. A sama tima drést innflutningur saman
um 2,4%. i stad halla & vidskiptum med voru og pjénustu var 13,9
milljarda kréna afgangur.
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Heimild: Sedlabanki islands.

Vidskiptajoéfnudur hefur batnad verulega fra sidasta ari, en 1,8 milljarda
kréna afgangur var & vidskiptum okkar vié Gtlénd 4 &rinu 2002. A sama
timabili i fyrra var hallinn a vidskiptum vid atiénd 29 milljardar kréna og
nemur vidsnuningurinn pvi nalaegt 31 milljardi kréna. Utflutningur véru og
pjénustu er 3,7 milljdrdum meiri en i fyrra og innflutningur véru og
bjénustu er 13,8 milljordum minni og jéfnudur a vidskiptum med voru og
bjénustu pvi 17,5 milljdrdum betri. P4 er halli & pattatekjum 13,3
milljerdum minni en i fyrra. Fyrir &rid allt er pvi afgangur & vidskiptajofnudi
sem nemur 1,8 milljérdum kréna, sem samsvarar 0,2% af landsfram-
leidslu.

A pessu ari er gert rad fyrir ad innflutningur véru og pjonustu taki ad vaxa
ad nyju eftir samdratt sidustu tvo ar og aukist um 6%. Pessa préun ma
rekja til innflutnings fjarfestingarvara vegna uppbyggingu stéridju sem og
sterkara gengi krénunnar. ba er gert rad fyrir &framhaldandi vexti Gtflutn-
ings og reiknad med 3% vexti & pessu ari. | kjélfarid snyst vidskipta-
j6fnudur Ur afgangi i halla og spad er ad hann nemi 1%2% af landsfram-

Afgangur var a vidskiptum
vi0 tlond a arinu 2002, i
fyrsta sinn sidan 1995.

A &runum 2003 og 2004 er
gert rad fyrir halla a vio-
skiptajofnudi.
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leidslu & pessu ari. A arinu 2004 er gert rad fyrir 2% halla 4 vidskipta-
j6fnudi. Erlendar skuldir pjodarinnar nema nt 100% af landsframleidslu
og hrein stada pjédarbusins er neikvaed um 75% af landsframleidslu og
hafa pessar staerdir laekkad heldur i hlutfalli af landsframleidslu fra fyrra
ari.

Anrif alversframkvaemda

Gert er r&d fyrir ad fjarfesting vegna byggingar alvers Alcoa og fram-
kveemda vid Karahnjukavirkjun nemi & bilinu 180-190 milljérdum kréna &
arunum 2003-2007. Kostnadurinn dreifist hins vegar ekki jafnt yfir fram-
kveemdatimabilid. Steerstur hluti fjarfestingarinnar fellur til @ &runum 2005
0g 2006, eda 65% af aatludum heildarkostnadi. Baetist steekkun Nordur-
als vid mé buast vid ad hun krefjist fjarfestingar sem nemur 90-100
milljrdum kréna til vidbotar.

Fjarfesting i storidju
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Heimild: Sedlabanki slands.

Beedi flarmalaraduneyti og Sedlabanki hafa lagt mat a pjédhagsleg ahrif
stdridju- og virkjanaframkvaemda. Nidurstodurnar eru hlidstaedar peim
sem &dur hafa verid birtar og syna ad pjédarframleidsla verdur meiri en
ella en a moti kemur ad vidskiptajofnudur versnar & framkvaemdatima og
verdbolga eykst. Mikilvaegt er ad hafa i huga ad i pessum deemum eru

framkvaemdir mjog miklar i hlutfalli vid steerd pjédarbusins og pvi veentan-

lega utan pess sem pjddhagslikan getur metid af nakvaemni og ber pvi
ad taka nidurstddum med fyrirvara. Ahrifin eru mest & arunum 2005 og
2006 og komi ekki til métveegisadgerda ma buast vid pvi ad hagvoxtur
verdi 6-7% & arinu 2005. Pa er reiknad med ad verdbolga & verdi haest 6-
7% & arinu 2006.

Steerstur hluti fiarfestingar-
innar fellur til a &runum 2005
0g 2006, eda 65% af
aztludum heildarkostnadi.

Naudsynlegt er ad badi
stjorn peningamala og stjorn
rikisfiarmala beiti sér af festu
til ad draga ur pensluahrifum
& arunum 2004-2008.
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Motveegisadgerdir

Mikilveegt er ad gripid verdi til métveegisadgerda til ad draga Ur vaxandi
6jafnveegi i pjodarblskapnum og tryggja ad verdbolgumarkmid naist.
Fyrirhugad stéridjuverkefni i Reydarfirdi er staerra en sem nemur fjarfest-
ingu eins ars eda 180-200 milljardar krona, en heildarfjarfesting pjodar-
busins a nylidnu ari er metin hafa verid 150 milljardar kréna. Um pad bil
helmingur peirrar upphaedar er su fjarfesting sem azetiud er a arinu 2006.
pad er ljost ad ef baeta & naer 50% vid fjarfestingu eins ars auk meiri fjar-
festingar arin @ undan og eftir, purfa hagstjérnaradilar ad bregdast vid til
ad draga Ur pensluahrifum.

Ljost er ad an motvaegisadgerda stjornvalda, er mikil heetta @ ad pensla
myndist & naestu arum og i ljési peirra adgerda sem stjérnvold hafa til-
kynnt &samt hugsanlegri staekkun Nordurals mé buast vid pvi ad pad
gerist fyrr en ella, jafnvel strax & naesta ari. Pa hafa stjornvold vidrad hug-
myndir um skattalaekkanir 4 naesta kjortimabili sem eru pensluhvetjandi,
nema samsvarandi lzekkun Gtgjalda vegi & méti. Ef ekkert er ad gert mun
skapast ¢jafnvaegi sem ekki verdur minna en & arinu 2000. Ekki er haegt
ad reida sig a ad ytri skilyrdi verdi eins hagstaed og pa og pvi geeti ordid
mikil dyfa i pjédarbuskapnum & &rinu 2007. Naudsynlegt er ad baedi
stjérn peningamala og stjorn rikisfiarmala beiti sér af festu til ad draga ur
bensluahrifum a arunum 2004-2008.

Hugsanlegt er ad gengisadlogun hjalpi til, en i Gtreikningum um ahrif
framkveemdanna er gert rad fyrir 6breyttu gengi. begar kemur ad moét-
veegisadgerdum er annad hvort um ad reeda adgerdir Sedlabanka i
peningamalum, eda adgerdir hins opinbera i fiarmalum. Ahrif motvaegis-
adgerdanna byggjast sidan & samsetningu pessara adgerda og tima-
setningu peirra.

Sedlabankinn hefur lyst pvi yfir ad hann muni beita voxtum til ad vinna ad
bvi ad verdbolgumarkmidid haldi. Muni stjorn opinberra fjarmala ekki
gripa til adgerda leggst enn meiri abyrgd a Sedlabanka og styrivextir
verda heerri en ella. bvi er naudsynlegt ad hid opinbera gripi einnig til
adgerda og tilkynni fyrirfram hvernig pad hyggist maeta pessari fjarfest-
ingu. Oliklegt er ad sveitarféldg beiti sér i pessu mali, par sem haepid er
ad sveitarfélég & Vestur- eda Nordurlandi dragi ur umsvifum vegna bygg-
ingar alvers & Austurlandi. Sveitarfélog a Austurlandi purfa veentanlega
ad bregdast vid auknum umsvifum par.

Muni stjorn opinberra fjar-
mala ekki gripa til adgerda
leggst enn meiri abyrgd a

Sedlabanka og styrivextir

verda heerri en ella.
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En til hvada adgerda getur rikisstjorn gripid? Neertzekast er ad draga ur
fjarfestingu, en par sem fjarfestingin er einungis 17 milljardar a ari vegur
bad ekki pungt gagnvart 200 milljarda heildarfjarfestingu. Med gédum
fyrirvara getur rikisstjorn dregid ur rekstrarkostnadi, t.d. med pvi ad tak-
marka launahaekkanir rikisstarfsmanna, endurskoda rekstur stofnana,
sameina peer eda leggja nidur. Rikisfiarmalastefnan er akvedin i fjar-
|6gum hvers ars og pvi parf ad liggja fyrir & pessu ari hvernig rikié hyggist
bregdast vid fjarfestingu vegna stéridju a arunum 2004-2007.

Fyrirvarar greiningardeildar Li

Innihald og framsetning skjals bessa er unnid af starfsfolki Greiningardeildar Landsbanka islands hf.
Landsbankinn stydst vid gogn Ur upplysingaveitum sem taldar eru areidanlegar og 6ll alit og grein-
ingar sem hér eru settar fram eru byggdar & opinberum upplysingum sem fyrir hendi eru & peim tima
sem skjal petta er unnid. Greining og alit sem fram koma i skjali pessu er eingéngu aetlad ad veita
lesendum upplysingar en i peim felst ekki skuldbinding af halfu Landsbankans eda tilbod um kaup
eda solu verdbréfa eda 6nnur vidskipti.

Oll 4lit og greiningar sem settar eru fram i pessu skjali eru skodanir Landsbanka islands hf. & pvi
augnabliki sem beer eru skrifadar og settar fram en geta breyst an fyrirvara. Landsbanki islands hf.
og starfsfolk hans taka hvorki abyrgd a peim upplysingum og skodunum sem hér eru settar fram né &
vidskiptum byggdum & peim. Landsbankinn leggur aherslu & ad vidskipti med verdbréf eru i edli sinu
&haettusom og eru lesendur pvi hvattir til pess ad leita sér frekari radgjafar vid akvardanir um slikar
fiarfestingar.

Vakin er athygli & bvi ad Landsbanki islands hf., détturfélég hans, starfsmenn, bankaradsmenn eda
adilar tengdir Landsbankanum kunna & hverjum tima ad eiga beinna eda 6beinna hagsmuna ad
geeta i einstaka félogum og sj6dum sem greiningar Greiningardeildar Landsbankans varda hverju
sinni. Hagsmunir geta t.d. verid vegna fiarfestinga pessara adila eda fjarfestinga i nafni vidskiptavina
bankans, vegna tengsla bankans vi3 einstdk félég sem lanardrottinn eda sem bjonustuadili. Alit og
greiningar eru engu ad sidur unnar sjélfsteett af Greiningardeild bankans og innan bankans eru i gildi
reglur um adskilnad starfssvida (kinamurar).
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