lll Peningastefnan og innlendir fjarmalamarkadir

Baedi nafn- og raunvextir Sedlabankans hafa leekkad fra Peningamélum
i agust og er taumhald peningastefnunnar ordid svipad og a fyrri hluta
pessa ars. Markadsadilar vanta pess ad meginvextir bankans verdi
leekkadir um 0,25 prosentur til vidbétar fyrir lok pessa ars. Adrir vextir
a markadi hafa leekkad i takt vid vaxtaleekkun bankans og virdist sem
minna tilefni sé til ad efast um skilvirkni midlunar peningastefnunnar
um vaxtafarveginn en var adur en nytt fjarstreymistaeki bankans var
virkjad i jani sl. Ahaettudlag & rikissjod hefur laekkad og ekki verid
leegra fra arinu 2008. Gengi krénunnar hefur haldid afram ad heekka
pratt fyrir umtalsverd gjaldeyriskaup Sedlabankans. Hagt hefur & vexti
peningamagns i umferd pratt fyrir aframhaldandi kréftugan voxt inn-
lendrar eftirspurnar og Gtlanavoxtur hefur verid litill. Hlutabréfaverd
hefur laeekkad pad sem af er ari eftir miklar heekkanir 4 sidasta ari en
ibadaverd hefur haekkad. Fjarmalaleg skilyrdi einkageirans hafa a
heildina litid batnad. Skuldahlutfall heimila og fyrirtaekja hefur laekkad
og eiginfjarhlutfoll peirra eru heaerri en pau voru fyrir fjarmalakreppuna.
Pa hafa stor skref verid stigin i att ad fullri losun fijarmagnshafta sem
breyta toluvert fijarmalalegum skilyrdum heimila og fyrirtaekja.

Peningastefnan

Nafnvextir Sedlabankans hafa laekkad ...

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands dkvad & fundi sinum i 4gust
sl. ad leekka vexti bankans um 0,5 prosentur en hélt peim ébreyttum
a oktéberfundi sinum. Meginvextir Sedlabankans voru pvi 5,25%
fyrir Gtgafu pessa heftis Peningamdla (mynd IlI-1). Skammtimavextir
a millibankamarkadi hafa laekkad i takt vid meginvextina en velta &
millibankamarkadi jokst & haustmanudum eftir ad hafa verid nanast
engin manudina 4 undan. Vextir i Gtbodum bankavixla hafa einnig
fylgt préun vaxta Sedlabankans og verid svipadir meginvoxtunum.
Sampykktir vextir i Gtbodum rikisvixla hafa hins vegar afram haldist
lagir og eru nd rimlega %2%. Helstu eigendur rikisvixla eru aflands-
krénueigendur en peir hafa takmarkada fijarfestingarkosti.

... og raunvextir bankans einnig

Taumhald peningastefnunnar, maelt med raunvéxtum Sedlabankans,
hefur veikst fra Peningamdlum i agust og er nu svipad og a fyrri
hluta pessa ars. Raunvextir bankans midad vid télf manada verd-
bolgu hafa laekkad um 1,2 présentur fra pvi i 4gust og eru nt 3,4%
(tafla 111-1). Laeekkunin er minni ef midad er vid medaltal mismunandi
meelikvarda 4 verdbdlgu og verdbdlguvantingum eda 0,1 prdsenta, i
3%. Vaxtalekkun Sedlabankans i 4gust hefur i meginatridum midlast
ut i adra vexti og virdist hafa dregid ar hnokrum & midlun peninga-
stefnunnar um vaxtafarveginn sem tok ad geeta 4 seinni hluta sidasta
ars (sja umfjollun hér 4 eftir).

Markadsadilar vaenta frekari leekkunar meginvaxta
Samkvamt kénnun & vantingum markadsadila sem framkvaemd var
i byrjun névember sl. buast peir vid ad meginvextir bankans verdi
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Mynd I11-1

Meginvextir Sedlabanka islands og
skammtimamarkadsvextir

Daglegar tolur 2. jini 2014 - 11. névember 2016

— Meginvextir Si (vextira 7 daga bundnum innlanum)
— Vextir til einnar naetur a millibankamarkadi

Vextir til 7 daga & millibankamarkadi

Heimild: Sedlabanki fslands.
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Mynd Il1-2

Meginvextir Sedlabanka fslands og veentingar
um framtidarpréun peirra’

Daglegar tolur 1. juni 2014 - 31. desember 2019

50 -4 - - - - - - ©—0-0-0 — — — — — — — — —
a5k - A
40F — = m e e e
1
302015 T 2016 T 2017 " 2018 " 2019

—— Meginvextir Si (vextira 7 daga bundnum innlanum)

@ Ventingar markadsadila

1. Vid mat & vaxtaferlinum er notast vid vexti & millibankamarkadi og
vexti rikisbréfa. Brotna linan synir framvirka vaxtaferilinn fyrir Gtgafu
PM 2016/3. 2. Aztlad Gt fra midgildi svara i konnun Sedlabanka islands
4 vaentingum markadsadila til vedlanavaxta. Kénnunin var framkveemd
dagana 31. oktober - 2. névember 2016.

Heimild: Sedlabanki fslands.
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Mynd 1lI-3

Avoxtunarkrafa éverdtryggdra og verdtryggdra
skuldabréfa
Daglegar tolur 2. jantar 2012 - 11. névember 2016

T T T
2012 2013 2014 2015 2016

Overdtryggd rikisbréf 4 gjalddaga:
2016 = 2017 — 2019 — 2031

Verdtryggd rikis- eda ibidabréf 4 gjalddaga:
2021 = 2024 — 2044

Heimild: Sedlabanki islands.

leekkadir i 5% fyrir lok pessa ars en ad peim verdi haldid 6breyttum
lungann Ur naesta ari (mynd 111-2). Eru petta laegri vextir en peir veentu
i samsvarandi konnun i 4gust sl. en laekkun vaxta bankans i 4gust kom
beim & ovart og hoféu peir gert rad fyrir henni i nokkrum skrefum
& naesta ari. Framvirkir vextir benda hins vegar i meginatridum til
Obreyttra vaxta ut spatimann.’

Tafla Il1-1 Taumhald peningastefnunnar (%)

Ndverandi  Breyting frd ~ Breyting frd
adhaldsstig ~ PM 2016/3 ~ PM 2015/4

Raunvextir midad vid:' (11/11 '16) (19/8 '16) (30/10 *15)
Arsverdbélgu 3.4 -1,2 -0,2
verdbolguveentingar fyrirtaekja til eins ars 3.2 0,5 13
verdbolguvaentingar heimila til eins ars 2,7 0,2 1,3
verdbolguvaentingar markadsadila til eins ars? 3,0 -0,4 1,4
verdbolguveentingar & fjarmalamarkadi til eins ars 3,0 -0,2 0,4
verdbolguspa Sedlabankans* 2,8 0,2 0,7
Medaltal 3,0 -0,1 0,8

1. Midad vid vexti 7 daga bundinna innlana fjarmdlafyrirteekja i Sedlabankanum. 2. Ut fra kénnun 4 veentingum markadsadila. 3.
Verdbolgualag eftir eitt ar at fra mismun 6verdtryggda og verdtryggda vaxtarofsins (5 daga hlaupandi medaltal). 4. Spa Sedlabanka
um arsverdbolgu eftir fjora arsfjoréunga.

Heimild: Sedlabanki [slands.

Markadsvextir og dhaettuélag

Avéxtunarkrafa & skuldabréfamarkadi hefur lazkkad i takt vid
meginvexti bankans ...

Avéxtunarkrafa 6verdtryggdra rikisbréfa er na 4 bilinu 5,2-5,5% eda
allt ad 0,8 présentum laegri en fyrir Utgafu Peningamdla i 4gast (mynd
I11-3). Avdxtunarkrafa flestra rikisbréfa leekkadi i samraemi vid vaxta-
leekkun Sedlabankans i 4gust. Krafan laekkadi enn frekar fra birtingu
visitdlu neysluverds i 4glst fram i byrjun september pegar Moody's
haekkadi lansheefiseinkunn rikissjods Ur Baa2 i A3. Pessi proun gekk
ad nokkru leyti til baka eftir birtingu visitélu neysluverds i september
begar i ljos kom ad verdboélga framan af arinu hafdi verid vanmetin
i télum Hagstofu Islands (sja nanar i kafla V). Vaxtamunur lengri og
styttri rikisbréfa hefur laekkad enn frekar fra pvi i 4gust og maelist nu
um 0,3 présentur. A sama tima hefur krafa sambeerilegra verdtryggdra
bréfa leekkad um 0,2-0,3 présentur, i 2,8-3,2%, og verdbdlgualag til
neestu fimm og tiu ara hefur laekkad um V2 prosentu og maelist um
u.p.b. 2,2% (sja einnig kafla V).

... 0g virdist midlun peningastefnunnar um vaxtafarveginn komin
i edlilegt horf

Innstreymi erlends fjarmagns 4 innlendan skuldabréfamarkad hefur
nanast stodvast fra pvi ad bankinn ték i notkun nytt fjarstreymis-
teeki i byrjun jani sl. (sja rammagrein 1). A seinni hluta sidasta ars
streymdi mikid erlent fjarmagn inn & skuldabréfamarkadinn sem leiddi
til leekkunar vaxta & éverdtryggdum rikisbréfum. Eftirspurnin beindist
mest ad lengri bréfum sem prysti nidur liftimaalagi (e. term premia)
peirra. NG eru astedur laekkunar skuldabréfavaxta liklega adrar og

1. Visbendingar sem vaxtaferillinn gefur um veentingar markadsadila um naestu vaxtaakvard-
anir eru ovissari en ella vegna vandamala vid maelingu 4 stysta enda vaxtaroéfsins. Sja nanari
umfjollun i rammagrein 111-1 i Peningamalum 2013/4.



vir@ast leekkun verdbolguvaentinga markadsadila og vaentingar peirra
um leegri vexti Sedlabankans vega par pyngst. Er pad i samrami vid
nidurstodur nylegrar kénnunar & vaentingum markadsadila. Verdbolga
hefur haldist litil og undir markmidi i hatt & pridja ar, vextir bankans
hafa verid laekkadir og i agustyfirlysingu peningastefnunefndar kom
fram ad hun telur atlit fyrir ad haegt sé ad halda verdbolgu vid mark-
mid til midlungslangs tima litid med leegri nafnvoxtum en hdn hafdi
adur talid. Liklegt er ad leekkun skuldabréfavaxta endurspegli einnig
bett lansheefi rikissjods og leekkun dhaettudlags & skuldbindingar hans.
Ef breyttar vaentingar markadsadila eru meginastaeda pessarar préunar
a skuldabréfamarkadi er minna tilefni til ad efast um skilvirkni midl-
unar peningastefnunnar um vaxtafarveginn, élikt pvi sem var i fyrra
begar skuldabréfavextir leekkudu pratt fyrir ad vextir Sedlabankans
veeru hakkadir og yfirlysingar peningastefnunefndar bentu til pess
ad peir yrdu haekkadir enn frekar (sja umfjollun i rammagrein 1 i
Peningamalum 2015/4).

Ahzttualag 4 rikissjod hefur lakkad og ekki verid lagra fra arinu
2008

Ahattudlag 4 erlendar skuldbindingar rikissjods hefur leekkad & pessu
ari i takt vid beett lansheefismat rikissjods hja alpjodlegum mats-
fyrirteekjum og minni éroleika & alpjodlegum fjarmalamoérkudum.
Vaxtamunur & skuldabréfi rikissjods Utgefnu i Bandarikjadolum og
sambeerilegu bréfi rikissjods Bandarikjanna hefur haldid afram ad
minnka og er allt ad %2 présentu minni nd en i 4glst en munurinn er
svipadur midad vid Pyskaland. Vaxtamunurinn hefur aldrei verid jafn
litill og maelist nG um 1 présenta (mynd 111-4). Avéxtunarkrafa pessara
skuldbindinga rikissjods hefur leekkad talsvert & undanférnum miss-
erum i takt vid alpjoédlega préun, einkum & evruttgafu rikissjéds sem
meelist ni um % %. Skuldatryggingaralag & fimm éra skuldbindingar
rikissjods i Bandarikjadélum er nd um 0,9% og hefur ekki malst jafn
lagt sidan i arsbyrjun 2008. Alagid 4 rikissjod er nd svipad og & énnur
riki med sambeerilega lanshafiseinkunn (mynd I11-5).

Vaxtadlag  alpjodlegum skuldabréfatitgafum innlendra vidskipta-
banka hefur einnig laeekkad & arinu i takt vid laeekkun dheettudlags a
rikissjod og alpjodlega préun. Meldist dlag & nylegar evruttgafur
vidskiptabanka um 2 présentur og hefur leekkad um %2 présentu fra
sambaerilegum Gtgéfum fyrr & pessu ari. Haekkun Standard & Poor's &
lanshefiseinkunn innlendra vidskiptabanka undir lok oktober sl. mun
liklega hafa ahrif til frekari leekkunar alagsins. Pa eru visbendingar um
ad adgengi annarra innlendra fyrirteekja ad erlendu lansfé hafi batnad.

Gengi kronunnar

Gengi kronunnar hefur haekkad pratt fyrir umtalsverd
gjaldeyriskaup Sedlabankans ...

Gengi kronunnar hefur haekkad um 7,6% gagnvart visitélu medal-
gengis fra birtingu Peningamadla i 4gust og er visitalan ni um 164 stig
(mynd 111-6). A sama timabili hefur gengi krénunnar haekkad um 9,2%
gagnvart bresku pundi, 4,2% gagnvart Bandarikjadal og 8% gagnvart
evru. Umtalsverd gjaldeyriskaup Sedlabankans hafa haldid aftur af
haekkun krénunnar. Pad sem af er pessu ari ndmu hrein kaup bankans
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Mynd I11-4
Ahattudlag 4 skuldbindingar rikissjéds
Daglegar tolur 2. jantiar 2012 - 11. névember 2016

% Présentur 5

T T 0

T 2015 2016

T

2012 2013 2014

— Skuldatryggingaralag (v. 4s)

— Vaxtamunur gagnvart bandarisku rikisskuldabréfi (h. 4s)?

Vaxtamunur gagnvart pysku rikisskuldabréfi (h. &s)3

1. Fimm ara skuldbindingar i USD. 2. Bréf 4 gjalddaga arid 2022 i
USD. 3. Bréf 4 gjalddaga ari® 2020 i EUR.
Heimild: Bloomberg.

Mynd I11-5
Ahattualag 4 Rikissjéd Islands og annarra
rikja med sambaerilega lansheefiseinkunn

‘ Mexiké

Tailand Perti

Spann island

1. Myndin synir skuldatryggingaralag & fimm ara skuldbindingar
Rikissjods islands i USD hinn 11. névember sl. auk lags 4 6nnur riki
med somu lanshefiseinkunn hjé a.m.k. tveimur af peim premur
alpjodlegu matsfyrirtaekjum sem meta lanshaefi rikissjods.

Heimild: Bloomberg.

Mynd Ill-6
Gengi erlendra gjaldmidla gagnvart kronu
Daglegar tolur 3. jantiar 2008 - 11. névember 2016

Kr./EUR, Kr./USD, Kr./GBP Visitala

—— Bandarikjadalur (v. as) = Evra (v. as)

Breskt pund (v. as)
— Visitala medalgengis - vidskiptavog prong (h. as)

Heimild: Sedlabanki fslands.
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15 Breyting fra fyrra ari (%)
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Mynd 11I-7
Gjaldeyrisfordi Sedlabankans 2010-2016"

2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016

mm Skuldir Sedlabankans og rikissjods i erlendum gjaldmidli
mm Fordi fiarmagnadur i islenskum kronum2

Gjaldeyrisfordi - alls
1. Stadan i lok oktéber 2016. 2. Gjaldeyrisfordi ad fradregnum

skuldum Sedlabankans og rikissjods i erlendum gjaldmidli.
Heimild: Sedlabanki {slands.

Mynd 111-8

Peningamagn i umferd
1. arsfj. 2010 - 3. 4rsfj. 2016

2010 ' 2011 ' 2012 2013 ' 2014 2015 ' ‘16
Bl Heimili M3

B Fjarmalageiri M3 leidrétt’

[ Sveitarfélog

B Atvinnufyrirtaeki og félagasamtok sem pjona heimilum

1. Leidrétt fyrir innlanum innlansstofnana i slitamedferd.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 111-9

Samsetning grunnfjar Sedlabankans (M0)’
Jantiar 2012 - september 2016

B Sedlar og mynt ttgefin af Sedlabanka (v. as)
-

Innstaedur innlansstofnana umfram &lagda
bindiskyldu (v. as)

Alogd bindiskylda (v. 4s)
MO leidrétt fyrir alagdri bindiskyldu (h. as)?

1. Manadarleg medaltél. 2. Tolf méanada hreyfanlegt medaltal.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Breyting fra fyrra ari (%)
30

u.p.b. 352 ma.kr. sem er meira en & &llu &rinu 2015. Auk pess hafa
lifeyrissjodir keypt 59 ma.kr. af gjaldeyri & arinu i tengslum vid sérstaka
heimild peirra til fjarfestingar erlendis.

Gengishaekkunina og gjaldeyriskaup bankans ad undanférnu
ma liklega ad mestu leyti rekja til afgangs & vidskiptum vid Gtlond
sem stafar af baettum vidskiptakjorum og auknum umsvifum i ferda-
bjonustu en einnig til aukinnar asdknar erlendra adila i innlendar eignir
(sja rammagrein 1). A3 nokkru leyti endurspeglar gengishakkunin pvi
adlogun gengis ad heerra jafnvaegisgengi (sja rammagrein 3 i Peninga-
madlum 2016/2).

... og gjaldeyrisfordinn er nu i 4gaetu samrami vid vidmid
bankans

Sedlabankinn hefur um hrid spornad gegn haekkun a gengi kronunnar
med inngripum & millibankamarkadi med gjaldeyri. Er pad i samreemi
vid yfirlyst markmid inngripanna sem er ad draga Ur gengissveiflum
og byggja upp gjaldeyrisforda fjarmagnadan innanlands i addraganda
losunar fijarmagnshafta. Vegna mikilla gjaldeyriskaupa Sedlabankans a
undanférnum arum hefur gjaldeyrisfordi bankans staekkad umtalsvert
og er i 4geetu samreemi vid vidmid bankans um steerd hans i addrag-
anda losunar fjarmagnshafta (mynd I11-7).

Peningamagn og utlan

Haegt hefur a arsvexti vids peningamagns ...

pbréatt fyrir &framhaldandi kréftugan voxt innlendrar eftirspurnar hefur
heldur heegt & vexti peningamagns i umferd. Sé leidrétt fyrir innlanum
innlansstofnana i slitamedferd jokst vitt skilgreint peningamagn (M3)
um 2,4% milli ara & 68rum fjérdungi arsins og 2,8% 4 peim pridja sem
er heldur minni aukning en var fjéra fjérdunga par & undan (mynd
[11-8). Skyrist haegari voxtur einkum af samdraetti i innlanum annarra
fijarmalafyrirteekja en innlansstofnana en 4 moéti hefur arsvoxtur inn-
lana heimila verid kroftugri og stafar aukningin ad staerstum hluta af
vexti almenns sparifjar og bundinna innlana.?

... en umframlausafé innlansstofnana helst stodugt

Sedlar og mynt i umferd hafa aukist ad undanférnu i takt vid fjdlgun
erlendra ferdamanna 4 landinu en hlutfall sedla og myntar i umferd af
landsframleidslu hefur haldist tiltélulega stodugt 4 undanférnum arum
naleegt 2%2%. Umframlausafé innlansstofnana i Sedlabankanum, p.e.
innsteedur peirra & vidskiptareikningi i bankanum umfram &lagda
bindiskyldu, hefur hins vegar haldist tiltélulega st6dugt & bilinu 10-20
ma.kr. ad jafnadi i hverjum manudi (mynd I11-9).

Utlanavéxtur til innlendra adila er enn hagur ...

Olikt pvi sem var i sidustu efnahagsuppsveiflu er atlanaaukning enn
sem komid er tiltdlulega haeg pratt fyrir téluverda aukningu i innlendri
eftirspurn. Leidrétt fyrir skuldalekkunaradgerdum stjérnvalda jukust
atlan lanakerfis til innlendra adila um 1,8% ad nafnvirdi milli ara a
pridja arsfjoroungi (mynd I11-10). Pad er svipadur arsvoxtur og var

2. Nanari umfjéllun um préun peningamagns i kjolfar fijarmalakreppunnar ma finna i ramma-
grein Ill-1 i Peningamadlum 2014/2.



a fyrri hluta arsins eftir samfellda laekkun fra 68rum fjérdungi arsins
2010. Aukningin er hins vegar nokkru meiri sé tekid tillit til &hrifa
gengisbreytinga a stofn lana i erlendum gjaldmidlum eda um 2,9%.
Utlanaaukningin & arinu skyrist sem fyrr ad staerstum hluta af auknum
Utlanum til fyrirteekja, einkum pjonustufyrirteekja en einnig fyrirteekja
i bygginga- og mannvirkjagerd. b4 hafa utlan lanakerfis, einkum
lifeyrissjoda, aukist i gegnum kaup & fyrirteekjaskuldabréfum en pé
heldur minna en undanfarin ar3 Atla ma ad atlan til innlendra adila
ad vidbeettri eign lanakerfis i fyrirtaekjaskuldabréfum hafi aukist um
taeplega 3% milli &ra & pridja fjéroungi arsins. Pessi aukning er i sam-
reemi vid visbendingar Ur nylegri fijarfestingarkonnun Sedlabankans
medal atvinnufyrirtaekja sem gefur til kynna ad sa hluti innlendrar fjar-
festingar sem er fijarmagnadur med lansfé hafi aukist nokkud & pessu
ari (sja einnig kafla 1V).

... pratt fyrir téluverda aukningu utlana lifeyrissj6da til heimila
Utlan lifeyrissj6da til heimila hafa aukist téluvert undanfarid ar i kjélfar
bess ad margir sjodir rymkudu lantokuskilyrdi, fjolgudu lanakostum
og budu betri vaxtakjor en sambaerileg lan vidskiptabanka. Stofn
sjo0félagalana hafdi fram ad pessum breytingum dregist saman, ad
hluta til sakir skuldaleekkunaradgerda stjornvalda. Stofn sjéofélagalana
hefur aukist um fjordung milli ara og er hlutdeild peirra i aukningu
atlana til heimila ordin svipud og hja vidskiptabdnkunum premur
(mynd 11-11). bratt fyrir pad er hlutfall sjodfélagalana af hreinni eign
sjodanna enn sdgulega lagt. A méti auknum Gtlanum lifeyrissjéda og
innlansstofnana hefur stofn Gtlana ibudalanasjéds til heimila haldid
afram ad dragast saman og er samanlogd utlanaaukning lanakerfis til
heimila pvi enn tiltélulega litil.

Eignaverd og fjarmalaleg skilyrdi

Mikil haekkun hasnadisverds ...

Samkveemt télum Pjodskrar islands haekkadi ibudaverd & hofud-
borgarsvaedinu um 12% milli ara i september. Mikill innflutningur
a erlendu vinnuafli, auknar radstéfunartekjur heimila og liti® fram-
bod eigna & husnadismarkadi, m.a. vegna litillar ibudafjarfestingar
undanfarin ar og storaukinnar Utleigu ibuda til ferdamanna, hafa
studlad ad pessari hakkun.® Ahrif mikillar aukningar skammtimaut-
leigu husneedis til erlendra ferdamanna eru mismikil eftir sveedum en
mest eru pau midsveedis & hofudborgarsvaedinu. Velta kaupsamninga
& hofudborgarsveedinu var 7,1% meiri & fyrstu niu manudum arsins
en & sama tima f fyrra en heldur hefur haegt & aukningunni fra pvi i
upphafi ars. Nyjum kaupendum & ibudum fer fjolgandi og var neerri
fijordungur kaupenda & ibddamarkadi & 60rum fjordungi arsins fyrstu
kaupendur en hlutfallid var um 20% i fyrra. pratt fyrir mikla haekkun
husnadisverds undanfarin ar hefur hlutfall pess af tekjum og bygg-

3. Nokkur évissa rikir hins vegar um areidanleika pessara talna vegna endurflokkunar sem
hefur verid gerd i samrami vid nyjan pjodhagsreikningastadal.

4. Samkveemt nidurstédum Ladviks Eliassonar (2016), ,Icelandic boom and bust: immigra-
tion and the housing market", Housing Studies (veentanleg), ma etla ad hrod folksfjélgun
undanfarin prju ar, sérstaklega vegna mikils innflutnings vinnuafls, skyri um fimmtung 35%
verdhakkunar htsnaedis fra arinu 2013.
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Mynd 111-10

Utlan lanakerfis til innlendra adila
og framlag geira’
1. arsfj. 2010 - 3. arsfj. 2016

Breyting fra fyrra ari (%)
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B Atvinnufyrirteeki og félagasamtok sem pjona heimilum
3 Sveitarfélog 27

Utlanastofn

1. Leidrétt fyrir endurflokkun og skuldalakkunaradgerdum stjorn-
valda. Eingéngu sjédfélagalan medtalin hjé lifeyrissjodum. 2. An
atlana til innlansstofnana og fjarmalafyrirtaekja i slitamedferd.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 111-11

Utlan lanakerfis til heimila?
1. arsfj. 2010 - 3. arsfj. 2016
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Breyting fréa fyrra ari (%)
8
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2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 '2016

B Innlansstofnanir
B budalanasjodur
B Lifeyrissjodir
I Adrir
Utlanastofn

1. Leidrétt fyrir endurflokkun og skuldaleekkunaradgerdum
stjornvalda.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 111-12

Husneedisverd, laun, radstofunartekjur og
byggingarkostnadur 1990-2015

Visitala, medaltal sidustu 20 ara (1996-2015) = 100
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——  Husnadisverd i hlutfalli vid radstéfunartekjur
— Husnadisverd i hlutfalli vid laun

Husnaedisverd i hlutfalli vid byggingarkostnad

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 111-13

Gengi hlutabréfa og visitala medalgengis
gagnvart kronu?

Daglegar tolur 2. jantiar 2013 - 11. névember 2016

2013 | 2014 | 2015 | 2016

——  Fyrirteeki i innlendum rekstri (v. 4s)
—  Fyrirteeki i erlendum rekstri (v. as)

Visitala medalgengis - vidskiptavog prong (h. as)

Visitala, 2013 = 100 Visitala
0 250
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1. Medaltal breytinga gengis hlutabréfa fyrirtaekja i OMXI8 sem pjonusta

eda framleida vorur ad mestu fyrir innanlandsmarkad annars vegar og
fyrirtaekja i voru- og pjonustuttflutningi hins vegar.
Heimildir: Nasdaq Iceland, Sedlabanki islands.

Mynd 111-14
Skuldir heimila og fyrirtaekja 2003-2016"

% af VLF
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B Fyrirtaeki’

1. Skuldir vid fjarmalafyrirteki og utgefin markadsskuldabréf. Talan
fyrir 2016 er skuldastada i lok juni 2016 i hlutfalli vid 4zetlun Si fyrir

VLF 4 drinu 2016. 2. An fjarmalafyrirtaekja og eignarhaldsfélaga.
Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

Mynd 111-15
Eiginfjarhlutfoll heimila og fyrirtaekja
2003-2015"

Eigid fé i hlutfalli vid heildareignir (%)
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= Heimili (alls)
— Heimili (alls an lifeyrisréttinda)

Heimili (fasteign)
= Fyrirtaeki
1. Samkvaemt upplysingum Ur skattframtélum utan lifeyris- og
verdbréfaeignar heimila sem er tekin ar fjarmalareikningum
Hagstofunnar. 2. Atvinnufyrirtaeki utan lyfjaframleidslu, fiarmala- og

vatryggingarstarfsemi.
Heimild: Hagstofa islands.

ingarkostnadi haldist tiltdlulega stodugt vid medaltél undanfarinna
tuttugu ara (mynd I11-12). Horfur eru & aframhaldandi hakkun hus-
needisverds a spatimanum.

... en hlutabréfaverd hefur laekkad

Hlutabréfaverd hefur haldid afram ad laekka fra atgafu Peningamdéla
i agust. Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI8, hefur leekkad um
rim 2% fra pvi i 4gast og um taep 9% pad sem af er pessu ari eftir
samfellda heaekkun i fyrra. bessa leekkun ma ad mestu leyti rekja til
farra fyrirteekja i erlendum rekstri sem hafa mikid vaegi i OMXI8 og
endurspeglar hin liklega ad einhverju leyti ahrif gengishakkunar
kronunnar & afkomu peirra (mynd 111-13). Uppgjor flestra fyrirteekja
hafa verid i takt vid veentingar og hefur haekkun launakostnadar litad
nokkud afkomu peirra. [ nylegri kénnun Samtaka atvinnulifsins medal
adildarfélaga sinna kemur t.d. fram ad um 82% peirra fyrirtaekja sem
svorudu toldu ad sidustu kjarasamningar hefdu haft nokkur eda mjog
mikil ahrif & rekstur fyrirteekisins og um 18% peirra faekkudu starfs-
folki i kjolfarid. P4 taldi pridjungur peirra ad haekkun gengis kronunnar
hefdi haft mjog neikveed eda nokkud neikvaed ahrif & reksturinn og
var hlutfalli® talsvert haerra & medal fyrirteekja i voruGtflutningi og
ferGapjonustu. pratt fyrir haekkandi launakostnad hefur gengi bréfa
fyrirtaekja sem starfa ad mestu innanlands hakkad undanfarid sem ma
liklega rekja til aukins vaxtar innlendrar eftirspurnar.

Veigamikil skref stigin i att ad losun fjarmagnshafta

Hinn 21. oktéber sl. téku 16g um breytingar 4 16gum nr. 87/1992,
um gjaldeyrismal, gildi og mida pau ad losun fjarmagnshafta a heimili
og fyrirtaeki. Breytingarnar eru lidur i deetlun stjérnvalda um losun
fjirmagnshafta og fela i sér auknar heimildir til fjsrmagnshreyfinga
& milli landa og gjaldeyrisvidskipta. Vid gildistoku laganna vard bein
fjarfesting erlendis heimil en pé had stadfestingu Sedlabankans. Login
heimila einnig fjarfestingu i fjarmalagerningum uGtgefnum i erlendum
gjaldeyri fyrir allt ad 30 m.kr. sem mun hakka i 100 m.kr. vid aramét.
P& heimila 16gin einstaklingum ad kaupa eina fasteign erlendis & ari og
nokkrar adrar sérteekar takmarkanir eru afnumdar eda rymkadar. Med
bessum breytingum eru stigin veigamikil skref i 4tt ad endanlegri losun
fijarmagnshafta sem munu hafa toluverd ahrif & fjarmalaleg skilyrdi
heimila og fyrirtaekja.

Hlutfall skulda einkageirans af landsframleidslu leekkar afram ...
pratt fyrir ad nafnvirdi skulda heimila og fyrirteekja hafi aukist litillega
a fyrri hluta arsins hafa paer leekkad i hlutfalli af vergri landsframleidslu
sem vex med auknum efnahagsumsvifum. Hlutfall skulda fyrirtaekja
af landsframleidslu laekkadi um 6 présentur & fyrri hluta pessa ars
og nam um 85% af deetladri landsframleidslu 2016 (mynd 111-14).
Skuldahlutfall heimila leekkadi um 6%2 présentu & fyrri hluta arsins i
rimlega 77% af landsframleidslu, ad hluta vegna skuldalaekkunar-
adgerda stjornvalda. | lok oktober sl. var bein uppséfnud héfudstols-
leekkun fasteignavedlana um 73,5 ma.kr. og 27,2 ma.kr. hefur verid
greiddur inn 4 lan i gegnum svokallada séreignarsparnadarleid.



... og eiginfjarhlutfoll peirra eru ordin heerri en pau voru fyrir
fjarmalakreppuna

Samkvaemt nyjum télum fra Hagstofunni ndmu eignir heimila um
392% af landsframleidslu i arslok 2015 (par af voru lifeyriseignir
176%) og hefur hlutfallid haldist svipad undanfarin ar. Eigid fé heimila
hefur hins vegar aukist med laekkun skulda. Nam pad um 80% af
heildareignum i lok ars 2015 og var um 12 présentum heerra en { ars-
lok 2010 og er harra en pad var heest fyrir fjarmalakreppuna (mynd
[1-15). P4 syna t6lur Hagstofunnar einnig ad 7.300 heimili hoféu
neikveett eigid fé i fasteign i arslok 2015 sem er svipadur fjoldi og i
arslok 2007 en um 4.200 faerri heimili en i arslok 2014 og um 17.700
feerri en i arslok 2010 pegar fjoldinn var hvad mestur. Eiginfjarstada
fyrirtaekja hefur einnig farid batnandi. Samkvamt télum Hagstofunnar
var eiginfjarhlutfall peirra i lok ars 2014 um 37 % samanborid vid 10%
i lok ars 2008 og var 62 prosentu harra en pad var heest fyrir fjar-
malakreppuna.

Vanefndir heimila og fyrirtaekja minnka en gjaldprotum fyrirtekja
fiolgar i takt vid aukinn fjolda nyskraninga

Hlutfall dtlana heimila i vanskilum hja stéru vidskiptabonkunum prem-
ur og Ibudaldnasjodi hefur laekkad og maeldist 5,4 % i lok september sl.
samanborid vid 8% 4 sama tima fyrir ari (mynd 111-16). Einstaklingum
a vanskilaskra Creditinfo hefur einnig feekkad litillega. Hlutfall dtlana
fyrirtaekja i vanskilum vid lanastofnanirnar haekkadi undir lok sidasta
ars en hefur nd lekkad aftur og maldist 8,9% i september, 2,4 pro-
sentum laegra en i upphafi ars. Fjoldi fyrirteekja & vanskilaskra hefur
verid nanast obreyttur pad sem af er ari. Gjaldprot fyrirteekja & arinu
eru fleiri en allt sidasta ar og er pad i fyrsta skipti sidan arid 2011
sem gjaldprotum fj6lgar milli dra. Ad staerstu leyti endurspeglar pad
veentanlega hrada fjolgun fyrirteekja en nyskraningum peirra hefur
einnig fjolgad hratt (mynd 111-17).

Lantékukostnadur hefur farid leekkandi

Vextir dverdtryggdra innlana og ibudalana vidskiptabanka og lifeyris-
sjo0a leekkudu i takt vid vaxtaleekkun Sedlabankans i 4gust sl. en vextir
verdtryggdra hlsneadislana bankanna og lifeyrissjéda hafa hins vegar
haldist ndnast ébreyttir (mynd [11-18). Lantokugijald hefur i mérgum
tilvikum laekkad undanfarna manudi sem getur lidkad fyrir lantéku
og aukid likur & endurfjarmégnun lana eftir pvi sem vextir ibidalana
leekka. P4 hefur frambod ibudalana aukist undanfarid ar par sem lif-
eyrissjodir hafa sétt meira 4 ibidalanamarkad eins og 40ur hefur verid
rakio.
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Mynd Il1-16

Vanefndir i lanakerfinu
Mai 2010 - oktéber 2016

% Fjoldi (pus.)
joldi (b 30

T T T T

2010' 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016

— Utlan heimila i vanefndum (v. &s)'
— Utlan fyrirtaekja i vanefndum (v. as)’

Einstaklingar & vanskilaskra (h. as)
—  Fyrirteeki & vanskilaskra (h. as)
1. Utlan i vanefndum (e. non-performing loans) hja premur staerstu
vidskiptabénkunum og Ibudalanasjodi skilgreind sem lan i 90 daga
vanskilum, i frystingu eda greidsla talin olikleg. Ef eitt lan vidskipta-
vinar er i vanefndum eru 6ll lan vikomandi talin i vanefndum (e. cross
default method). Haekkunin milli manada i jandar 2014 skyrist nanast
eingdngu af arbotum sem gerdar voru & lanasafnsskyrslu ibudalanasjods
og pvi ekki um raunverulega haekkun ad raeeda. M6durfélog, bokfeart virdi.
Heimildir: Creditinfo, Fjarmalaeftirlitid, Sedlabanki islands.

Mynd 111-17
Gjaldprot og nyskraningar fyrirtaekja
2008-2016"

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

mm Gjaldprot mEE Nyskraningar

Heildarfjoldi gjaldprota sem hlutfall af fjélda fyrirtaekja
— Heildarfjoldi nyskraninga sem hlutfall af fjélda fyrirtaekja
1. Fjoldi gjaldprota og nyskraninga fyrirtaekja a fyrstu niu manudum

hvers ars.
Heimild: Hagstofa islands.

Mynd 111-18

Meginvextir Sedlabanka fslands
og vextir vidskiptabanka'
1. jantar 2012 - 11. névember 2016

2012 | 2013 | 2014 ' 2015 | 2016

——  Meginvextir Sedlabanka [slands

— Overdtryggd husnaedislan vidskiptabanka med
breytilegum voxtum

Overdtryggd husnadislan vidskiptabanka med
féstum voxtum?

— Overdtryggdir sparnadarreikningar

1. Einfalt medaltal legstu vaxta ibidaldna hjd Arion banka, islandsbanka og

Landsbankanum. 2. Vextir fastir i 3-5 ar.
Heimildir: Arion banki, fslandsbanki, Landsbankinn, Sedlabanki fslands.
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