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Öllum er frjálst að nota efni úr Peningamálum en þess er
óskað að getið sé heimildar.

Markmið peningastefnu Seðlabanka Íslands er að stuðla að almennri 
efnahagslegri velferð á Íslandi. Það gerir Seðlabankinn með því að stuðla 
að stöðugu verðlagi sem er meginmarkmið hans. Í sameiginlegri yfirlýsingu 
ríkisstjórnar og Seðlabanka Íslands frá 27. mars 2001 er þetta skýrt svo 
að Seðlabankinn stefni að því að árleg verðbólga, reiknuð sem hækkun 
vísitölu neysluverðs á tólf mánuðum, verði að jafnaði sem næst 2½%.

Fagleg greining og gagnsæi eru mikilvægar forsendur trúverðugrar 
peningastefnu. Með útgáfu ritsins Peningamála leitast Seðlabankinn við 
að uppfylla þau skilyrði. Í ritinu birtist tvisvar á ári, í byrjun maí og byrjun 
nóvember, ítarleg greining á framvindu og horfum í efnahagsmálum. Í janúar 
og ágúst, birtist uppfærð spá með stuttri umfjöllun um þróun og horfur 
í efnahags- og peningamálum. Vaxtaákvarðanir peningastefnunefndar 
Seðlabankans byggjast meðal annars á þessari greiningu. Með útgáfunni 
leitast bankinn einnig við að standa reikningsskil gerða sinna gagnvart 
stjórnvöldum og almenningi.

Umgjörð peningastefnunnar, framkvæmd hennar og stjórntækjum er 
nánar lýst á slóðinni www.sedlabanki.is/?PageID=3
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Yfirlýsing peningastefnunefndar Seðlabanka Íslands

Seðlabankinn lækkar vexti

Peningastefnunefnd Seðlabanka Íslands hefur ákveðið að lækka vexti 
bankans um 1 prósentu. Vextir á viðskiptareikningum innlánsstofnana 
lækka í 5,5% og hámarksvextir á 28 daga innstæðubréfum í 6,75%. 
Vextir á lánum gegn veði til sjö daga lækka í 7,0% og daglánavextir í 
8,5%. 

Verðbólga hefur lækkað verulega undanfarna mánuði. Þannig 
minnkaði tólf mánaða verðbólga úr 7,5% í maí í 4,8% í júlí, eða í 
4% ef áhrif hærri neysluskatta eru frátalin. Þetta er hraðari hjöðnun 
verðbólgu en gert var ráð fyrir í maíspá Seðlabankans, sem stafar að 
verulegu leyti af sterkara gengi krónunnar en reiknað var með. Sam-
kvæmt uppfærðri verðbólguspá, sem birtist í Peningamálum í dag, 
verður verðbólga án áhrifa neysluskatta við markmið bankans í lok árs 
og komin nokkuð undir það snemma á næsta ári. Verðbólguvæntingar 
hafa einnig lækkað verulega að undanförnu.

Viðskiptavegið meðalgengi krónunnar hefur styrkst um rúmlega 
2½% frá síðasta fundi nefndarinnar í júní og um rúmlega 2% gagn-
vart evru, án viðskipta Seðlabankans á gjaldeyrismarkaði. Á sama tíma 
hefur vaxtaálag á skuldbindingar ríkissjóðs lítið breyst. Gjaldeyrishöft-
in, þróun viðskiptajafnaðar og -kjara, ásamt vaxtamun við helstu við-
skiptalönd Íslands halda áfram að styðja við gengi krónunnar. 

Minni verðbólga, lægri verðbólguvæntingar, sterkara gengi 
krónunnar og horfur á hraðari hjöðnun verðbólgu en áður var reiknað 
með gefa færi á meiri vaxtalækkun en að jafnaði undanfarið ár. Hjaðn-
andi verðbólga og verðbólguvæntingar hafa leitt til þess að raunvextir 
Seðlabankans hafa hækkað frá síðustu vaxtaákvörðun. Þótt efnahags-
bati virðist hafinn er hann enn sem komið er veikur og horfur eru á að 
slaki verði til staðar í þjóðarbúskapnum á næstu árum.

Miðað við verðbólguhorfur eru vextir Seðlabankans enn nokkuð 
háir og rök fyrir áframhaldandi lækkun þeirra. Á móti kemur að ekki 
er enn ljóst í hve miklum mæli nýleg verðbólguhjöðnun endurspeglar 
skammtímaþætti. Þá verður að hafa í huga að þegar að því kemur að 
losa um gjaldeyrishöft verður áhættuveginn vaxtamunur á milli Íslands 
og útlanda að styðja nægilega við krónuna. Hins vegar er enn nokkur 
óvissa um hvenær hægt verður að byrja að leysa höftin. Því er erfitt 
að fullyrða hvað fyrirhuguð losun hafta felur í sér fyrir vaxtastefnuna 
næstu mánuði. 

Að lokinni þriðju endurskoðun efnahagsáætlunar íslenskra stjórn-
valda og Alþjóðagjaldeyrissjóðsins munu forsendur fyrir afnámi gjald-
eyrishafta vera til staðar hvað varðar gjaldeyrisforða og þjóðhagslegan 
stöðugleika. Hins vegar er enn töluverð óvissa um styrk fjármálakerfis
ins í kjölfar nýlegra dóma Hæstaréttar. Því er þörf á að endurskoða 
fyrirliggjandi áætlun um afnám gjaldeyrishafta í ljósi breyttra aðstæðna 
og þeirrar seinkunar sem þegar er orðin.
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Eins og fram kom í síðustu yfirlýsingu peningastefnunefndar er 
mikilvægt á komandi misserum að auka þann hluta gjaldeyrisforða 
Seðlabankans sem ekki er fenginn að láni. Gengishækkun krónunnar 
og lækkun áhættuálags á íslenskar fjárskuldbindingar gefa nú svigrúm 
til gjaldeyriskaupa í þessu skyni og munu þau hefjast hinn 31. ágúst 
næstkomandi. Umfang þeirra verður ákveðið með það að leiðarljósi að 
áhrif á gengi krónunnar verði sem minnst.

Eins og áður telur nefndin forsendur áframhaldandi slökunar 
peningalegs aðhalds vera til staðar, haldist gengi krónunnar stöðugt 
eða styrkist og hjaðni verðbólga eins og spáð er. Nefndin er reiðubúin 
til þess að breyta aðhaldi peningastefnunnar eins og nauðsynlegt er 
með hliðsjón af því tímabundna markmiði hennar að stuðla að gengis
stöðugleika og í því skyni að tryggja að verðbólga verði nálægt mark-
miði til lengri tíma litið.



ÞRÓUN OG HORFUR
Í EFNAHAGS- OG PENINGAMÁLUM
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Alþjóðleg efnahagsmál og utanríkisviðskipti

•	 Hagvöxtur í helstu viðskiptalöndum Íslands jókst á fyrsta ársfjórð-
ungi. Í Bandaríkjunum og Japan varð vöxturinn reyndar minni en 
gert hafði verið ráð fyrir og var einnig lítill í Bretlandi en tók þar við 
sér á öðrum ársfjórðungi og var einn sá mesti á sl. fjórum árum. 
Einnig mældist kröftugur hagvöxtur á evrusvæðinu á öðrum árs-
fjórðungi eftir lítinn vöxt á fyrsta fjórðungi, m.a. vegna slæms 
veðurs í upphafi árs. 

•	 Töluverð óvissa ríkir víðast hvar um hagvaxtarhorfur á seinni 
hluta ársins. Hætta er talin á að hægja taki aftur á hagvexti, 
þar sem ýmsum örvandi efnahagsaðgerðum er að ljúka eða er 
lokið, sérstaklega í Bandaríkjunum. Þó eru nýjustu spár bæði 
Alþjóðagjaldeyrissjóðsins og Consensus Forecasts mjög svipaðar 
og þær voru við útgáfu Peningamála í maí og eru því forsendur 
um alþjóðlega efnahagsþróun óbreyttar. 

•	 Verðbólguhorfur í helstu viðskiptalöndum Íslands hafa lítið breyst 
frá því í byrjun maí sl. Verðbólga virðist víðast hvar hætt að aukast 
og fer í mörgum tilfellum hjaðnandi. Í Bretlandi virðist verðbólga 
hafa náð hámarki í apríl og hefur hjaðnað lítillega síðan þá. Svipuð 
þróun hefur verið í Bandaríkjunum. Á sama tíma hefur verðbólga 
á evrusvæðinu lítið breyst. 

•	 Stýrivextir hafa haldist óbreyttir í helstu iðnríkjum undanfarna 
mánuði. Þó hafa vextir hækkað í Kanada, fyrst G7-landa, í tvígang 
nú í sumar. Víða annars staðar í heiminum hafa vextir einnig verið 
hækkaðir, aðallega í Asíu, en einnig t.d. í Nýja-Sjálandi. 

Þróun og horfur í efnahags- og peningamálum – Uppfærð spá1

Vísbendingar um að efnahagsbati sé hafinn 

Vísbendingar eru um að botn efnahagssamdráttarins sé að baki. Sé efnahagsbati hafinn eða við það að hefjast 
er það nokkru fyrr en Seðlabankinn spáði í Peningamálum í maí. Vöxtur innflutnings á fjárfestingarvörum á fyrri 
hluta þessa árs gefur tilefni til að ætla að atvinnuvegafjárfesting hafi verið sterkari en áður var talið, þrátt fyrir 
enn frekari tafir á áætlunum um fjárfestingu tengdri stóriðjuframkvæmdum. Í þeirri spá sem hér er birt er gert ráð 
fyrir að kröftugri atvinnuvegafjárfesting á þessu ári vegi upp veikari einkaneyslu og gott betur. Það eru einkum 
vísbendingar af vinnumarkaði sem styðja þá skoðun að efnahagsbatinn sé kröftugri og fyrr á ferðinni, en aðrar 
vísbendingar eins og veltutölur gefa tilefni til varkárni. Uppfærð spá bankans gerir því ráð fyrir að samdráttur 
landsframleiðslu á þessu ári verði heldur minni en spáð var í maí. Gengi krónunnar hefur styrkst nokkuð undan-
farið og verið sterkara en spáð var í maí. Hjöðnun verðbólgu hefur því verið hraðari en þá var talið. Gert er ráð 
fyrir áframhaldandi hjöðnun verðbólgu og að hún verði við markmið Seðlabankans um mitt næsta ár en í lok 
þessa árs ef horft er til verðbólgu án áhrifa neysluskatta. Er það nokkru fyrr en spáð var í maí.

Heimild: Reuters EcoWin.

Breyting frá sama ársfjórðungi á fyrra ári (%)

Mynd 1

Alþjóðlegur hagvöxtur
Magnbreyting VLF 1. ársfj. 2003 - 2. ársfj. 2010     
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1. Innflutningur vöru og þjónustu í helstu viðskiptalöndum Íslands. 
2. Einfalt meðaltal vöruinnflutnings og -útflutnings í OECD-ríkjum og 
stærstu ríkjum utan OECD.
Heimildir: OECD, Seðlabanki Íslands.

Breyting frá fyrra ári (%)

Mynd 2
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1.	 Greiningin sem hér birtist byggist í meginatriðum á mati bankans á þróun efnahagsmála 
sem birtist í Peningamálum 2010/2 í maí sl. og þeirri uppfærðu spá sem hér er birt. Hún er 
byggð á gögnum sem lágu fyrir 13. ágúst.
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ÞRÓUN OG HORFUR
Í EFNAHAGS- OG PENINGAMÁLUM

•	 Samkvæmt nýjustu spám Efnahags- og þróunarstofnunarinnar 
(OECD) og Alþjóðagjaldeyrissjóðsins hafa horfur um alþjóðavið-
skipti haldið áfram að batna. Talið er að á fyrri hluta þessa árs 
hafi alþjóðaviðskipti vaxið meira en vænst var. Í uppfærðri spá 
Seðlabankans er nú gert ráð fyrir að innflutningur helstu viðskipta-
landa Íslands vaxi um 7,5% á þessu ári, en í maíspánni var gert ráð 
fyrir tæplega 4% vexti.

•	 Hrávöruverð hefur hækkað töluvert seinni hluta sumars og mun 
meira en áður var gert ráð fyrir. Matvælaverð hefur hækkað gíf-
urlega, einkum vegna mikils uppskerubrests. Því er gert ráð fyrir 
töluvert hærra verði á hrávörum í uppfærðu spánni sem hér er birt 
en í maíspánni.

•	 Gert er ráð fyrir að verð sjávarafurða verði um 10% hærra á þessu 
ári en á liðnu ári. Er þetta nokkur hækkun frá spánni sem birt var 
í byrjun maí, en verð sjávarafurða hefur hækkað töluvert undan-
farna mánuði. Spá um álverð og verð á hráolíu er aftur á móti 
nánast óbreytt og er gert ráð fyrir að álverð hækki um tæplega 
28% á þessu ári og verð á hráolíu um 29%. Útlit er fyrir að verð 
á hráolíu hækki um 7% á næsta ári sem er aðeins meira en gert 
var ráð fyrir í spánni í maí.  

•	 Gert er ráð fyrir að viðskiptakjör verði svipuð og í síðustu spá. Búast 
má við að þau batni um tæp 6% á þessu ári, eftir töluverða rýrnun 
á síðasta ári. Hærra hrávöruverð en gert var ráð fyrir í síðustu spá 
rýrir viðskiptakjörin á þessu ári en á móti kemur að verð sjávaraf-
urða hefur einnig hækkað nokkuð. Horfur eru á áframhaldandi við-
skiptakjarabata á næstu tveimur árum eins og í maí. 

•	 Raungengi hefur haldið áfram að hækka á þessu ári og nemur 
hækkunin tæpum 11% það sem af er ári. Enn er það þó 22% 
lægra en meðalraungengi undanfarinna þrjátíu ára.

•	 Áætlað er að útflutningur vöru og þjónustu dragist saman um 
rúmlega 1% á þessu ári en í síðustu spá var gert ráð fyrir 0,4% 
aukningu. Ástæða samdráttarins er einkum meiri samdráttur í 
útflutningsframleiðslu sjávarafurða en áður var vænst, minna 
útflutningsverðmæti flugvéla og meiri samdráttur í útfluttri þjón-
ustu. Spá um útflutning vöru og þjónustu á næsta ári er svipuð 
en þar vegast á minni útflutningur sjávarafurða þrátt fyrir aukinn 
þorskkvóta og meiri útflutningur iðnaðarvöru og þjónustu. Horfur 
fyrir árið 2012 hafa hins vegar heldur versnað vegna seinkunar á 
stóriðjuframkvæmdum. 

•	 Afgangur á vöru- og þjónustujöfnuði á fyrsta fjórðungi ársins var 
töluvert meiri en á sama tíma fyrir ári. Afgangur á vöruskiptajöfn-
uði jókst enn á öðrum ársfjórðungi og bendir margt til þess að 
sú þróun haldi áfram. Í spánni er gert ráð fyrir að afgangur af 
vöru- og þjónustuviðskiptum nemi 9,6% af vergri landsframleiðslu 
á þessu ári, sem er aðeins minna en í síðustu spá. Einnig er gert 

1. Grunnspá Seðlabankans 2010-2012. Framlag helstu undirliða til árs-
breytinga viðskiptakjara er fengið með því að vega saman árlega 
breytingu viðkomandi undirliðar með vægi hans í út- eða innflutningi 
vöru og þjónustu. Liðurinn „annað“ er afgangsliður.
Heimildir: Hagstofa Íslands, Seðlabanki Íslands.

Breyting frá fyrra ári (%)

Mynd 3
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1. Grunnspá Seðlabankans 2010-2012.   
Heimildir: Hagstofa Íslands, Seðlabanki Íslands.

Breyting frá fyrra ári (%)

Mynd 4

Þróun útflutnings og framlag undirliða 
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Mynd 5

Viðskiptajöfnuður 2000-20121

% af VLF

1. Rekstrarframlög talin með þáttatekjum. Grunnspá Seðlabankans 
2010-2012.
Heimildir: Hagstofa Íslands, Seðlabanki Íslands.
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ÞRÓUN OG HORFUR
Í EFNAHAGS- OG PENINGAMÁLUM

ráð fyrir að halli á þáttatekjujöfnuði verði meiri en áður var gert 
ráð fyrir, þar sem endurskoðaðar tölur fyrir síðasta ár sýndu meiri 
halla en komið hafði fram í áður birtum tölum og hefur það áhrif 
á væntan halla á þessu ári. Mældur viðskiptahalli á þessu ári er því 
meiri en áætlað var í síðustu spá Peningamála. Afgangur á undir-
liggjandi viðskiptajöfnuði, þ.e. viðskiptajöfnuði án áfallinna vaxta-
greiðslna vegna innlánsstofnana í slitameðferð, á þessu ári verður 
að sama skapi ívið minni en í síðustu spá. Á næsta ári er gert ráð 
fyrir að mældur viðskiptahalli aukist tímabundið á ný og undirliggj-
andi viðskiptaafgangur minnki í takt við spána frá því í maí. 

Innlendir fjármálamarkaðir

•	 Vextir Seðlabankans voru lækkaðir um 0,5 prósentur við útgáfu 
síðustu Peningamála í maí og aftur í júní sl. Vextir á innlánsreikn-
ingum eru fyrir útgáfu Peningamála nú 6,5%, hámarksvextir 28 
daga innstæðubréfa 7,75% og vextir á veðlánum 8%. 

•	 Þrátt fyrir að vextir Seðlabankans hafi verið lækkaðir að undan-
förnu hefur skammtíma raunvaxtastig heldur hækkað þar sem 
verðbólga og verðbólguvæntingar hafa lækkað hraðar en vextir 
bankans. Að þessu leyti hefur aðhald peningastefnunnar aukist 
undanfarið.

•	 Á móti kemur að áhættuleiðréttur skammtímavaxtamunur við 
útlönd hefur heldur minnkað þar sem innlendir skammtímavextir 
hafa lækkað meira en áhættuálag á íslenskar fjáreignir. Út á við 
hefur því dregið lítillega úr aðhaldsstigi peningastefnunnar. 

•	 Frá útgáfu síðustu Peningamála hafa verið birtar tölur um stöðu 
bankakerfisins í lok maí. Alla jafna hafa þessar tölur gefið upplýs-
ingar um það hver þróun útlána hefur verið. Tölurnar sem nú hafa 
verið birtar eru þó litaðar af endurskipulagningu bankakerfisins og 
má rekja flestar af stærri breytingum útlána til hennar. Þrátt fyrir 
að túlka beri gögnin varlega benda þau til þess að útlánavöxtur sé 
lítill sem enginn. Þessi þróun er að mörgu leyti skýrari í tölum yfir 
peningamagn í umferð en M3 hafði í lok maí dregist saman um 
tæp 5% frá lokum síðasta árs. 

•	 Ávöxtunarkrafa óverðtryggðra ríkisbréfa er nú á bilinu 4-6% og 
hefur ávöxtunarferill þeirra hliðrast niður á við, nokkurn veginn 
í takt við lækkun vaxta Seðlabankans. Ávöxtunarkrafa verð-
tryggðra íbúðabréfa hefur einnig lækkað frá því í maí, þótt lækk-
unin sé nokkru minni eða á bilinu 0,2 til 0,6 prósentur og hefur 
ávöxtunarkrafa þeirra nýlega verið á bilinu 3-3½%.

•	 Skuldatryggingarálag á ríkissjóð hefur farið lækkandi frá því í maí 
en eftir hækkun álagsins síðustu dagana fyrir þessa útgáfu nemur 
álagið tæpum 3,2 prósentum. Skuldatryggingarálag ríkja í Evrópu 
sem fóru verst út úr fjármálakreppunni hækkaði einnig í aðdrag-
anda þessarar útgáfu eftir að hafa farið lækkandi undanfarnar 

Mynd 6

Vextir Seðlabankans og skammtíma 
markaðsvextir
Daglegar tölur 1. janúar 2009 - 13. ágúst 2010
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Heimild: Seðlabanki Íslands.
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Mynd 7

Ávöxtunarkrafa óverðtryggðra skuldabréfa
Daglegar tölur 3. janúar 2007 - 13. ágúst 2010

Heimild: Seðlabanki Íslands.

RIKB 09 0612

RIKB 10 1210

RIKB 10 0317

RIKB 13 0517

0
2
4
6
8

10
12
14
16
18
20

2010200920082007

RIKB 19 0226

RIKB 25 0612

RIKB 11 0722

%

Mynd 8

Ávöxtun verðtryggðra íbúðabréfa
Daglegar tölur 3. janúar 2007 - 13. ágúst 2010

Heimild: Seðlabanki Íslands.
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vikur. Má því ætla að hreyfingar á skuldatryggingarálagi íslenska 
ríkisins undanfarið endurspegli í meginatriðum þróunina á alþjóð-
legum mörkuðum.

•	 Undirliggjandi viðskiptaafgangur, bætt viðskiptakjör og lækkun 
áhættuálags á fjárskuldbindingar ríkissjóðs hafa að undanförnu 
stuðlað að styrkingu krónunnar. Frá útgáfu Peningamála snemma 
í maí hefur gengið styrkst án nokkurra inngripa Seðlabankans á 
gjaldeyrismarkaði sem nemur tæplega 8% gagnvart Bandaríkjadal 
og um 9% gagnvart evru. Miðað við viðskiptavegna gengisvísitölu 
nemur styrkingin um 8%. Samkvæmt uppfærðri spá verður gengi 
krónunnar svipað og það er nú út spátímann sem er rúmlega 7% 
hærra gengi gagnvart evru á spátímanum en spáð var í maí.

•	 Verulega hefur dregið úr lækkun fasteignaverðs á undanförn-
um mánuðum. Raunverð íbúða á höfuðborgarsvæðinu hefur 
lækkað um rúm 34% frá október 2007 þegar það var hæst 
og nafnverð um 14,2% frá því að það fór hæst í janúar 2008. 
Fasteignamarkaðurinn hefur heldur glæðst það sem af er þessu 
ári samanborið við sama tímabil í fyrra. Þannig er uppsöfnuð velta 
í júlí á fasteignamarkaði um 21% meiri en á síðasta ári, þótt hún 
sé enn afar lág í sögulegu samhengi. Í uppfærðri spá er gert ráð 
fyrir því að raunverð íbúðarhúsnæðis lækki áfram á komandi miss-
erum þótt nú sé gert ráð fyrir að lækkunin verði eitthvað minni en 
búist var við í síðustu útgáfu Peningamála. Skýrist það að hluta 
af því að nú er reiknað með minni samdrætti kaupmáttar ráðstöf-
unartekna samhliða minna atvinnuleysi en í fyrri spá.

 
Innlendur þjóðarbúskapur og verðbólga

•	 Miðað við þjóðhagsreikninga fyrir fyrsta ársfjórðung reyndist 
nokkru meiri seigla í innlendu efnahagslífi á fyrsta ársfjórðungi 
þessa árs en gert var ráð fyrir í síðustu Peningamálum. Innlend 
eftirspurn dróst saman um 2% milli ára en gert hafði verið ráð 
fyrir 5,2% samdrætti. Þessi mikli munur helgast fyrst og fremst af 
töluvert minni samdrætti samneyslu en gert hafði verið ráð fyrir í 
maí. Þetta frávik samneyslu skýrist að mestu leyti af töluvert minni 
hækkun verðvísitölu samneyslu en spáð var þar sem nafnvirði 
samneyslunnar var í ágætu samræmi við spána. Bráðabirgðatölur 
Hagstofunnar fyrir fyrsta fjórðung ársins um einkaneyslu og 
fjárfestingu voru í takt við spá bankans. Neikvætt framlag utan-
ríkisviðskipta til hagvaxtar hafði í för með sér að samdráttur 
landsframleiðslu varð tæpum 5 prósentum meiri en samdráttur 
þjóðarútgjalda eða 6,9%. Samkvæmt maíspánni var gert ráð fyrir 
rúmlega prósentu minni samdrætti landsframleiðslu á fyrsta árs-
fjórðungi enda var þá spáð nokkru minni samdrætti útflutnings, 
auk þess sem birgðabreytingar, sem rekja má til birgðasöfnunar í 
sjávarútvegi, voru óvenju miklar. 

•	 Eftir mikinn samdrátt á síðasta ári dróst einkaneysla á fyrsta fjórð-
ungi þessa árs lítillega saman frá fyrra ári samkvæmt bráðabirgða-

Mynd 9

Gengi krónu gagnvart erlendum gjaldmiðlum
Daglegar tölur 3. janúar 2008 - 13. ágúst 2010

Kr./evra, Kr./USD, Kr./GBP

Heimild: Seðlabanki Íslands.
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Mynd 10

Skuldatryggingarálag ríkisins
Daglegar tölur 29. mars 2007 - 13. ágúst 2010

Heimild: Bloomberg.
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Mynd 11

Þróun einkaneyslu, dagvöruveltu 

og greiðslukortaveltu 
1. ársfj. 2003 - 2. ársfj. 2010

Heimildir: Hagstofa Íslands, Rannsóknarsetur verslunarinnar, 
Seðlabanki Íslands.
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tölum Hagstofunnar. Sé litið til árstíðarleiðréttrar einkaneyslu 
dróst hún einnig lítillega saman frá fyrri ársfjórðungi, eða um 
0,6%, eftir að hafa vaxið ársfjórðungana tvo þar á undan. Var 
þessi samdráttur í samræmi við spá bankans frá því í maí um 0,7% 
samdrátt milli ársfjórðunga.

•	 Fyrsti fjórðungur þessa árs var áttundi fjórðungurinn í röð sem 
samdráttur mælist milli ára í einkaneyslu. Í uppfærðri spá er áfram 
reiknað með árssamdrætti á öðrum fjórðungi sem nemur 1,5%. 
Helstu vísbendingar um þróun einkaneyslu á öðrum fjórðungi 
ársins benda til þessa, en þær hafa þó ekki verið afdráttarlausar. 
Þannig benda vísbendingar á borð við kortaveltu og smásölu-
vísitölur til þess að einkaneysla hafi dregist frekar saman á öðrum 
fjórðungi. Á hinn bóginn hefur innflutningur neysluvarnings farið 
vaxandi milli ára auk þess sem væntingar neytenda hafa glæðst 
á sumarmánuðunum. M.a. hafa fyrirhuguð stórkaup neytenda 
aukist. Það gæti bent til kröftugri einkaneyslu en spáin gerir ráð 
fyrir. Að öllu samanteknu er því spáð að vöxtur einkaneyslu verði 
heldur minni á þessu ári en spáð var í maí eða um 0,5% í stað 
1,1%. Spáin fyrir næstu tvö ár er hins vegar svipuð og í maí.

•	 Skatttekjur ríkissjóðs voru 1,4% undir áætlun á fyrstu sex mán-
uðum þessa árs. Lægri tekjur af veltusköttum skýra frávik-
ið að mestu og kann það að hafa áhrif á fjárlagavinnu fyrir 
næsta ár þar sem markmiðinu um jákvæðan frumjöfnuð verður 
að ná á næsta ári samkvæmt efnahagsáætlun stjórnvalda og 
Alþjóðagjaldeyrissjóðsins. Á gjaldahliðinni sýna þjóðhagsreikning-
ar fyrir fyrsta fjórðung þessa árs að aðhald í rekstri hins opinbera 
er að mestu í samræmi við efnahagsáætlunina. Afgerandi breyting 
hefur orðið á þróun útgjalda þar sem útgjöld til samneyslunnar 
hafa staðið í stað í kringum 100 ma.kr. að nafnvirði á hverjum 
fjórðungi fimm ársfjórðunga í röð. Í meginatriðum gerir uppfærð 
spá ráð fyrir svipaðri þróun í búskap hins opinbera og spáð var í 
maí. Samneyslan mun dragast saman um 2½-3½% á ári á spá-
tímanum og samdráttur verður í fjárfestingu hins opinbera fram á 
árið 2012. Gert er ráð fyrir að afkoma hins opinbera verði svipuð 
og spáð var í maí og í samræmi við efnahagsáætlunina.

•	 Enn ríkir mikil óvissa um framgang áætlaðra stóriðjuframkvæmda. 
Í þeirri spá sem hér er birt er reiknað með að framkvæmdir sem 
áætlað var í maí að yrðu við Helguvíkurverksmiðjuna í ár flytjist 
að mestu leyti yfir á næsta ár. Framkvæmdum sem áætlaðar voru 
á árunum 2011 og 2012 hefur einnig verið hliðrað til í tíma um 
sem nemur u.þ.b. einu ári. Þá er einnig ljóst að nokkuð dregur úr 
framkvæmdum við orkuvinnslu í ár. Samanlagt hefur þetta í för 
með sér að fjárfesting í stóriðju verður svipuð í krónum talið í ár 
og á síðasta ári en að magni til er gert ráð fyrir um 15% aukningu 
milli ára í stað 45% í maí. Þessi tilfærsla gerir það að verkum að 
aukningin verður meiri en ella á næsta ári en heldur minni árið 
2012. Aukning í útflutningi stóriðjuafurða seinkar með samsvar-
andi hætti.
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Einkaneysla og væntingavísitala Gallup 

1. ársfj. 2002 - 2. ársfj. 2010

Væntingavísitala Gallup til sex mánaða (v. ás)

1. Grunnspá Seðlabankans 2. ársfj. 2010 - 3. ársfj. 2013.

Heimildir: Hagstofa Íslands, Seðlabanki Íslands.
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Hlutfall atvinnuvegafjárfestingar af vergri 
landsframleiðslu1
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1. Grunnspá Seðlabankans 2010-2012.
Heimildir: Hagstofa Íslands, Seðlabanki Íslands.
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•	 Vísbendingar eru um að almenn atvinnuvegafjárfesting sé að 
taka við sér á ný enda er hlutfall hennar af landsframleiðslu orðið 
sögulega mjög lágt. Innflutningur fjárfestingarvöru jókst töluvert 
á öðrum fjórðungi ársins eftir stöðugan samdrátt frá því á árinu 
2006. Samanlagt jókst innflutningur fjárfestingarvöru um 15% að 
magni á fyrri hluta þessa árs frá sama tíma í fyrra en í maíspánni 
hafði verið gert ráð fyrir að hann ykist ekki á þessu ári sem var 
í samræmi við vísbendingar úr viðhorfskönnun Capacent Gallup 
meðal 400 stærstu fyrirtækja frá því í mars sl. Í uppfærðri spá 
er því gert ráð fyrir að almenn atvinnuvegafjárfesting aukist um 
15% í ár en í síðustu þjóðhagsspá var einungis reiknað með 8,4% 
aukningu. Horfur um almenna atvinnuvegafjárfestingu á næsta ári 
eru hins vegar svipaðar og í maí og verður hlutfall atvinnuvega-
fjárfestingar af landsframleiðslu komið upp í langtímameðaltal sitt 
í lok spátímans.

•	 Aukin atvinnuvegafjárfesting og minni samdráttur í íbúðafjár-
festingu og fjárfestingu hins opinbera valda því að áætlað er að 
fjármunamyndun í heild dragist saman um tæplega 4% í ár en í 
maíspánni var gert ráð fyrir rúmlega 10% samdrætti. Horfur um 
almenna fjárfestingu á næsta ári eru svipaðar og áætlað var í maí 
en heldur meiri vexti fjárfestingar er spáð árið 2012 þar sem meiri 
þungi áætlaðrar stóriðjufjárfestingar hefur færst yfir á það ár.

•	 Miðað við mat Hagstofu Íslands á árstíðarsveiflu landsframleiðsl-
unnar tók hún að vaxa milli ársfjórðunga strax á fjórða ársfjórð-
ungi síðasta árs og hélt áfram að vaxa á fyrsta ársfjórðungi þessa 
árs. Samkvæmt því virðist efnahagsbatinn þegar hafinn sem er 
nokkru fyrr en áætlað var í maí. Hafa verður þó þann fyrirvara að 
mikil óvissa er um árstíðarsveiflu landsframleiðslunnar hér á landi 
vegna óvenjumikillar óreglu í ársfjórðungsbreytingum hennar. 
Þessi óvissa er jafnvel enn meiri um þessar mundir vegna þeirra 
miklu breytinga sem fylgja hagsveifluskilunum. 

•	 Eins og áður hefur komið fram mældist 6,9% árssamdráttur lands-
framleiðslu á fyrsta fjórðungi ársins. Uppfærð spá gerir ráð fyrir 
að smám saman muni draga úr árssamdrættinum eftir því sem 
líður á árið og á þriðja fjórðungi taki hún að vaxa á ný frá fyrra 
ári í fyrsta skipti frá öðrum ársfjórðungi árið 2008. Það breytir 
því þó ekki að eins og í fyrri spám bankans er því spáð að lands-
framleiðslan dragist saman milli ársmeðaltala í ár. Gert er ráð fyrir 
1,9% samdrætti á þessu ári sem er þó um hálfri prósentu minni 
samdráttur en spáð var í maí. Má rekja betri horfur að mestu til 
minni samdráttar fjárfestingar en áður hafði verið gert ráð fyrir 
þrátt fyrir frekari töf stóriðjufjárfestingar. Þannig er samdráttur 
þjóðarútgjalda um prósentu minni en spáð var í maí en neikvætt 
framlag utanríkisviðskipta gerir það að verkum að samdráttur 
landsframleiðslunnar verður meiri en ella. 

•	 Hagvaxtarhorfur fyrir næstu tvö ár eru heldur slakari en spáð var 
í maí. Gert er ráð fyrir 2,4% hagvexti á næsta ári í stað 3,4% 

Heimildir: Hagstofa Íslands, Seðlabanki Íslands.

Breyting milli ársfjórðunga (%)
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Hagvöxtur og framlag undirliða 2000-20121

1. Grunnspá Seðlabankans 2010-2012.
Heimildir: Hagstofa Íslands, Seðlabanki Íslands.
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vexti í maí og 1,7% hagvexti 2012 samanborið við 1,9% vöxt 
í maíspánni. Minni vöxtur innlendrar eftirspurnar á næsta ári og 
veikari útflutningur árið 2012 vegna tafa á stóriðjufjárfestingu 
skýra þessar breytingar að mestu leyti.

•	 Útlit er fyrir að framleiðsluslakinn verði heldur minni framan af 
tímabilinu en spáð var í maí og verði um 4% í ár í stað 4½%. Eins 
og spáð var í maí mun slakinn hins vegar smám saman minnka 
og vera nánast horfinn við lok spátímans. Rétt er hins vegar að 
hafa í huga að veruleg óvissa er um mat á framleiðsluslakanum, 
sérstaklega í kjölfar fjármálakreppunnar.

•	 Vinnumarkaðskönnun Hagstofunnar fyrir annan ársfjórðung 2010 
bendir til þess að viðsnúningur sé hafinn á vinnumarkaði. Er 
það nokkru fyrr en gert var ráð fyrir í þeirri spá sem birtist í 
Peningamálum í maí þar sem spáð var að atvinna tæki ekki að 
aukast fyrr en um mitt næsta  ár. Vinnuaflseftirspurn jókst á alla 
mælikvarða á öðrum fjórðungi ársins, í fyrsta sinn frá því á árinu 
2007. Hlutfall starfandi fólks af mannfjöldanum 16-74 ára jókst 
um 1,6 prósentur milli ára og heildarvinnutími um 1,1%, bæði 
vegna fjölgunar fólks við vinnu og lengri vinnutíma. Mest var 
aukningin meðal fólks í elstu og yngstu aldurshópunum en fækkun 
varð meðal kjarnavinnuaflsins, þ.e. vinnuafls á aldrinum 25-54 ára. 

•	 Þar sem niðurstöður úrtakskannana eru ætíð háðar nokkurri 
óvissu og vegna þess hversu stór hluti vinnuaflsaukningarinnar 
skýrist af framlagi elsta aldurshópsins er líklegt að vinnuaflsaukn-
ingin hafi ekki verið jafn afgerandi og niðurstöður könnunarinnar 
fyrir annan ársfjórðung gefa til kynna. Í þeirri spá sem nú er birt 
er ekki gert ráð fyrir að aukningin sé vísbending um þróun næstu 
fjórðunga og vinnuaflseftirspurn aukist því ekki á milli ára fyrr en 
um mitt næsta ár. Hlutfall starfandi (á aldrinum 16-64 ára) verður 
þó rúmlega ½ prósentu hærra í ár en spáð var í maí eða um 70%. 

•	 Atvinnuleysi, eins og það er skráð hjá Vinnumálastofnun, minnk-
aði um tæpa prósentu milli fjórðunga á öðrum ársfjórðungi og 
mældist 8,3%. Atvinnuleysi er þó líklega jafn mikið eða meira 
en það var á sama tíma í fyrra þar sem breytingar á aðferðum 
við útreikning atvinnuleysis og breytingar á atvinnuleysisbótarétti 
hafa í för með sér að atvinnuleysi mælist um ½-1 prósentu minna 
en ella í ár. 

•	 Mælt atvinnuleysi var um 1½ prósentu minna á öðrum fjórðungi 
en bankinn spáði í maí. Atvinnuleysi hefur verið ofspáð undan-
gengið ár þar sem gert hefur verið ráð fyrir að fjárhagsleg endur-
skipulagning fyrirtækja gengi hraðar fyrir sig en reyndin hefur 
verið. Að teknu tilliti til ofangreindra breytinga á aðferðafræði er 
munurinn hins vegar minni.

•	 Vísbendingar um þróun atvinnuleysis á næstu mánuðum eru mis-
vísandi. Samkvæmt upplýsingum úr fjármálakerfinu virðist endur-

1. Grunnspá Seðlabankans 2. ársfj. 2010 - 3. ársfj. 2013.  
Heimildir: Hagstofa Íslands, Seðlabanki Íslands.

Mynd 17 

Atvinna og atvinnustig1
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Heimildir: Vinnumálastofnun, Seðlabanki Íslands.
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Atvinnuleysi

Breyting á atvinnuleysi (h. ás)
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1. Jákvæður vöxtur framleiðni kemur fram sem neikvætt framlag til 
hækkunar á launakostnaði á framleidda einingu. Grunnspá Seðlabankans 
2010-2012.
Heimildir: Hagstofa Íslands, Seðlabanki Íslands.

Mynd 19 

Launakostnaður á framleidda einingu 
og framlag undirliða 2000-20121

Breyting frá fyrra ári (%)
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skipulagningu stærstu fyrirtækjanna að mestu lokið. Bjartsýni 
almennings um atvinnuástandið hefur aukist frá því á vormán-
uðum samkvæmt væntingavísitölu Gallup en vísbendingar úr við-
horfskönnun sem Capacent Gallup gerði í júní meðal 400 stærstu 
fyrirtækja landsins benda hins vegar til að vinnumarkaðurinn eigi 
enn eftir að veikjast nokkuð. Samkvæmt henni vildu fleiri fyrirtæki 
fækka starfsmönnum í júní en í sambærilegri könnun í mars en 
fjöldi þeirra sem hugðist fjölga starfsmönnum hélst óbreyttur. 

•	 Gert er ráð fyrir að atvinnuleysi aukist nokkuð á haust- og vetrar
mánuðum og verði hæst 9% á fyrsta fjórðungi næsta árs, en 
minnki smám saman eftir því sem efnahagsumsvif aukast og verði 
komið niður í um 6% árið 2012. Þetta er u.þ.b. einni prósentu 
minna atvinnuleysi á öllu tímabilinu í samanburði við maíspána. 

•	 Launaþróun hefur verið í takt við síðustu spá. Ekki hafa komið fram 
nýjar vísbendingar sem benda til aukins launaþrýstings og ekki er 
gert ráð fyrir að mikill þrýstingur verði við gerð næstu kjarasamn-
inga um að leiðrétta kaupmátt launa. Meiri aukning vinnuafls en 
gert var ráð fyrir í maí hefur í för með sér að framleiðni verður 
heldur minni í ár en áður var talið. Vöxtur launakostnaðar á fram-
leidda einingu verður því um prósentu meiri í ár en spáð var í maí 
eða rúmlega 6%. Þróunin á næstu tveimur árum er hins vegar 
svipuð og spáð var í maí.

•	 Vísitala neysluverðs lækkaði um 0,66% í júlí eftir að hafa lækkað 
um 0,33% í júní. Tólf mánaða verðbólga hefur því hjaðnað hratt 
frá útgáfu síðustu Peningamála og nam 4,8% í júlí. Verðbólga 
án áhrifa óbeinna skatta mældist 4%. Verðbólgan mældist 8,3% 
í apríl eða 6,9% séu bein áhrif neysluskatta undanskilin og hefur 
verðbólga á báða þessa mælikvarða því minnkað um u.þ.b. þrjár 
prósentur frá útgáfu síðustu Peningamála. Nokkur grunnáhrif 
voru fyrir hendi vegna mikillar hækkunar vísitölu neysluverðs á 
öðrum ársfjórðungi síðasta árs. Árstíðarleiðrétt þriggja mánaða 
verðbólga á ársgrunni mældist -2,3% í júlí og hefur minnkað úr 
6,8% í apríl.

•	 Verðbólga var 7,1% á öðrum ársfjórðungi þessa árs en í spánni í 
maí var reiknað með 7,4% verðbólgu. Helsta skýringin á frávikinu 
er að gengi krónunnar styrktist heldur meira en spáð var í maí. 
Einnig hækkaði olíuverð á heimsmarkaði nokkru minna á öðrum 
ársfjórðungi en búist var við. Hins vegar lækkaði húsnæðisverð 
minna en spáð var í maí.

•	 Verðbólguálag á skuldabréfamarkaði hefur lækkað frá síðustu 
útgáfu Peningamála og nema verðbólguvæntingar til næstu 
þriggja ára um 1½% og um 2½% til næstu tíu ára samkvæmt 
verðbólguálaginu. Hafa verðbólguvæntingar á þennan mæli-
kvarða lækkað um u.þ.b. ½-1 prósentu frá maíspánni. Samkvæmt 
ársfjórðungslegri könnun Capacent Gallup á verðbólguvæntingum 
fyrirtækja sem framkvæmd var í júní sl. væntu stjórnendur fyrir

Mynd 21

Undirliðir verðbólgu
Framlag til 12 mánaða verðbólgu janúar 2007 - júlí 2010

12 mánaða breyting (%)
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Heimild: Hagstofa Íslands.

-2
0
2
4
6
8

10
12
14
16
18
20

2010200920082007

Mynd 20

Verðbólga janúar 2001 - júlí 20101
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1. Kjarnavísitölur mæla undirliggjandi verðbólgu, kjarnavísitala 1 er 
vísitala neysluverðs án búvöru, grænmetis, ávaxta og bensíns. Í 
kjarnavísitölu 2 er að auki verðlag opinberrar þjónustu undanskilið. 
Kjarnavísitala 3 undanskilur til viðbótar áhrif af breytingum 
raunvaxta.   
Heimildir: Hagstofa Íslands, Seðlabanki Íslands.
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tækja 3% verðbólgu á næstu tólf mánuðum ef miðað er við mið-
gildi eða um einni prósentu minni verðbólgu en í síðustu könnun 
í mars. Í könnun Capacent Gallup á verðbólguvæntingum heimila 
frá því í júní reyndust þær óbreyttar frá síðustu könnun í apríl eða 
8% ef miðað er við miðgildi. Hins vegar höfðu væntingar heim-
ila um tólf mánaða verðbólgu eftir tvö ár hækkað og námu 7% í 
júní samanborið við 6,5% í síðustu könnun. Verðbólguvæntingar 
heimila eru því enn afar miklar þrátt fyrir að verðbólguhorfur hafi 
batnað. Þær virðast þó hafa tilhneigingu til að endurspegla liðna 
verðbólgu í meira mæli en aðrir mælikvarðar á verðbólguvænt-
ingum.

•	 Horfur eru á að verðbólgan hjaðni heldur hraðar á þessu ári 
en gert var ráð fyrir í síðustu Peningamálum. Kemur þar m.a. 
til töluvert sterkara gengi og minni verðbólguvæntingar. Einnig 
höfðu sumarútsölur meiri áhrif til lækkunar verðlags en á undan-
förnum árum og óvíst hvort áhrifin gangi að fullu til baka nú 
þegar nýjar vörur eru keyptar inn á hagstæðara gengi. Spáð er 
að verðbólga verði við verðbólgumarkmið Seðlabankans á öðrum 
fjórðungi næsta árs en að verðbólga án áhrifa breytinga óbeinna 
skatta verði við markmið í lok þessa árs sem er heldur fyrr en spáð 
var í maí. Meðalverðbólga á árinu 2010 verður 5,7% ef þessi spá 
gengur eftir, samanborið við 12% meðalverðbólgu á síðasta ári. 
Þetta er um hálfri prósentu minni verðbólga en gert var ráð fyrir í 
maí.

•	 Nokkur óvissa er um skammtímaverðbólguhorfur, ekki síst vegna 
mikilla hækkana undanfarið á heimsmarkaðsverði olíu- og hrá-
vöru, einkum verði á hveiti. Útlit er fyrir að matvælaverð hækki 
talsvert á komandi mánuðum. Töluverð óvissa er um hversu mikil 
verðlagsáhrifin verða og hversu hratt þau koma fram. Á móti 
kemur að gengi krónunnar gæti hækkað meira en gert er ráð fyrir 
í spánni.

Nýjast 10. ágúst

Verðbólguvæntingar almennings

Verðbólguvæntingar fyrirtækja

Verðbólguálag1

Verðbólguálag2

Verðbólgumarkmið Seðlabanka Íslands

1. Reiknað út frá RIKB 13 0517 og HFF 150914  2. Reiknað út frá 
RIKB 25 0612 og HFF 150434. 
Heimildir: Capacent Gallup, Seðlabanki Íslands.

Mynd 22

Verðbólguvæntingar
Verðbólguálag á skuldabréfamarkaði í lok hvers mánaðar 
og verðbólguvæntingar til eins árs samkvæmt könnunum
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Heimild: Seðlabanki Íslands.

Mynd 26

Gengi krónu gagnvart evru - samanburður 
við PM 2010/2
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Heimildir: Hagstofa Íslands, Seðlabanki Íslands.

Mynd 27

Verðbólga án skattaáhrifa - samanburður 
við PM 2010/2
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Heimildir: Hagstofa Íslands, Seðlabanki Íslands.

Mynd 28

Verðbólga - samanburður við PM 2010/2
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Heimildir: Hagstofa Íslands, Seðlabanki Íslands.

Mynd 23

Hagvöxtur - samanburður við PM 2010/2
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Heimild: Seðlabanki Íslands.

Mynd 24

Framleiðsluspenna - 
samanburður við PM 2010/2
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Heimildir: Vinnumálastofnun, Seðlabanki Íslands.

Mynd 25

Atvinnuleysi - samanburður við PM 2010/2
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Tafla 2 Verðbólguspá (%)3	
	
	 Verðbólga	 Verðbólga án skattaáhrifa 	 Verðbólga (br. frá fyrri
Ársfjórðungur	 (br. frá sama tíma árið áður) 	 (br. frá sama tíma árið áður)	 ársfjórðungi á ársgrundvelli)

	 Mæld gildi

 2009:1	 17,1 (17,1)	 16,8 (16,8)	 9,6 (9,6)

 2009:2	 11,9 (11,9)	 11,5 (11,5)	 5,9 (5,9)

 2009:3	 11,0 (11,0)	 10,1 (10,1)	 8,6 (8,6)

 2009:4	 8,6 (8,6)	 7,8 (7,8)	 10,4 (10,4)

 2010:1	 7,4 (7,4)	 6,1 (6,1)	 4,9 (4,9)

 2010:2	 7,1 (7,4)	 5,9 (6,1)	 4,7 (5,7)

	 Spáð gildi

 2010:3	 4,8 (5,9)	 4,0 (5,1)	 -0,6 (2,8)

 2010:4	 3,4 (4,1)	 2,6 (3,4)	 4,8 (3,2)

 2011:1	 3,0 (3,4)	 1,6 (2,0)	 3,2 (2,1)

 2011:2	 2,6 (3,0)	 1,2 (1,5)	 3,1 (3,7)

 2011:3	 2,8 (2,9)	 1,4 (1,5)	 0,1 (2,6)

 2011:4	 2,7 (2,9)	 1,3 (1,4)	 4,6 (3,1)

 2012:1	 2,2 (1,9)	 1,6 (1,3)	 1,2 (-1,7)

 2012:2	 2,3 (2,3)	 1,6 (1,6)	 3,2 (5,3)

 2012:3	 2,2 (2,6)	 1,6 (2,0)	 -0,3 (4,1)

 2012:4	 2,3 (2,9)	 1,7 (2,3)	 5,1 (4,2)

 2013:1	 2,6 (2,7)	 2,6 (2,7)	 2,3 (-2,6)

 2013:2	  2,3 (2,6)	 2,3 (2,6)	 2,2 (4,6)

 2013:3	 2,3	 2,3	 -0,3

Ársmeðaltal	 Verðbólga	 Verðbólga án skattaáhrifa	

 2009	 12,0 (12,0)	 11,4 (11,4)

 2010	 5,7 (6,2)	 4,6 (5,1)

 2011	 2,8 (3,0)	 1,4 (1,6)

 2012	 2,2 (2,4)	 1,6 (1,8)

3. Tölur í svigum eru spá Peningamála 2010/2.

Tafla 1 Þjóðhagsspá1

	 	 Magnbreytingar frá fyrra ári (%) nema annað sé tekið fram
	 	 Í ma.kr.	 Spá	

Landsframleiðsla og helstu undirliðir hennar	 2009	 2009	 2010	 2011	 2012

 Einkaneysla	 774,6	 -14,6 (-14,6)	 0,5 (1,1)	 3,3 (3,1)	 3,5 (4,1) 

 Samneysla	 391,6	 -3,0 (-3,0)	 -3,2 (-3,0)	 -3,8 (-3,5)	 -2,4 (-2,4) 

 Fjármunamyndun	 211,8	 -49,9 (-49,9)	 -3,8 (-10,2)	 24,6 (24,8)	 6,3 (3,5) 

   Atvinnuvegafjárfesting	 117,7	 -54,2 (-54,2)	 15,1 (8,4)	 35,6 (37,0)	 2,8 (-0,3) 

   Fjárfesting í íbúðarhúsnæði	 40,1	 -55,7 (-55,7)	 -24,3 (-35,1)	 23,9 (21,0)	 26,0 (24,4) 

   Fjárfesting hins opinbera	 54,0	 -28,9 (-28,9)	 -29,9 (-32,4)	 -15,2 (-15,5)	 4,5 (4,4) 

 Þjóðarútgjöld	 1.379,8	 -20,1 (-20,1)	 -0,7 (-1,9)	 3,7 (4,5)	 2,5 (2,4) 

 Útflutningur vöru og þjónustu	 784,1	 6,2 (6,2)	 -1,2 (0,4)	 1,2 (1,0)	 1,8 (2,6) 

 Innflutningur vöru og þjónustu	 663,7	 -24,0 (-24,0)	 1,3 (2,5)	 3,7 (2,7)	 3,5 (3,8) 

 Verg landsframleiðsla	 1.500,2	 -6,5 (-6,5)	 -1,9 (-2,6)	 2,4 (3,4)	 1,7 (1,9)  

Aðrar lykilstærðir	 	 	 	 	

 Verg landsframleiðsla á verðlagi hvers árs	 1.500 (1.500)	 1.599 (1.616)	 1.701 (1.742)	 1.806 (1.828)

 Vöru- og þjónustujöfnuður (% af landsframleiðslu)	 8,0 (8,0)	 9,6 (9,8)	 9,2 (9,7)	 9,8 (9,6) 

 Viðskiptajöfnuður (% af landsframleiðslu)	 -3,8 (-3,3)	 -2,2 (-0,6)	 -3,7 (-2,0)	 -2,6 (-2,0) 

 Undirliggjandi viðskiptajöfnuður (% af landsframleiðslu)2	 2,1 (3,0)	 3,6 (5,0)	 1,1 (2,4)	 1,1 (1,6)

 Framleiðsluspenna (% af framleiðslugetu)	 -3,0 (-3,4)	 -3,9 (-4,4)	 -2,1 (-1,3)	 -1,2 (-0,5) 

 Launakostnaður á framleidda einingu (br. ársmeðaltala)	 -0,4 (-0,6)	 6,1 (5,2)	 3,5 (3,7)	 5,0 (4,6) 

 Kaupmáttur ráðstöfunartekna (br. milli ársmeðaltala)	 -20,3 (-18,0)	 -6,4 (-9,8)	 -0,2 (0,3)	 3,0 (3,0) 

 Atvinnuleysi (% af mannafla)	 8,0 (8,0)	 8,5 (9,5)	 7,7 (8,9)	 5,9 (6,7) 

 Gengi krónu gagnvart evru	 172,0 (172,0)	 162,6 (172,3)	 155,6 (168,1)	 156,0 (167,3)   

1. Tölur í svigum eru spá Peningamála 2010/2. 2.	 Viðskiptajöfnuður án áfallinna vaxta vegna innlánsstofnana í slitameðferð.

Viðauki 1 

Yfirlit þjóðhags- og verðbólguspár 2010/3


