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Markmid peningastefnu Sedlabanka fslands er ad studla ad almennri efna-
hagslegri velferd 4 islandi. Pad gerir Sedlabankinn med pvi ad studla ad
stddugu verdlagi sem er meginmarkmid hans. [ sameiginlegri yfirlysingu
rikisstjornar og Sedlabanka fslands frd 27. mars 2001 er petta skyrt svo ad
Sedlabankinn stefni ad pvi ad arleg verdbolga, reiknud sem hakkun visi-
télu neysluverds & télf manudum, verdi ad jafnadi sem naest 2%2%.

Fagleg greining og gagnsei eru mikilveegar forsendur triverdugrar pen-
ingastefnu. Med utgafu arsfjoroungsritsins Peningamala leitast Sedlabank-
inn vid ad uppfylla pau skilyrdi.

[ ritinu birtist ftarleg greining 4 framvindu og horfum i efnahagsmalum
sem vaxtaakvardanir peningastefnunefndar Sedlabankans byggjast 4. Med
atgafunni leitast bankinn einnig vid ad standa reikningsskil gerda sinna
gagnvart stjérnvoldum og almenningi.
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Yfirlysing peningastefnunefndar 24. agust 2016

Peningastefnunefnd Sedlabanka fslands hefur dkvedid ad laekka vexti
bankans um 0,5 présentur. Meginvextir bankans, vextir 4 sjo daga
bundnum innlanum, verda pvi 5,25%.

Samkvaemt uppfaerdri spa Sedlabankans sem birtist i nyju hefti
Peningamadla eru horfur & ad hagvoxtur i ar verdi nokkru meiri en spad
var i mai, eda 4,9%, og gert er rad fyrir aframhaldandi 6rum vexti &
neesta ari. pratt fyrir miklar launahaekkanir og aukna framleidsluspennu
hefur ver8bdlga haldist undir markmidi um tveggja og halfs ars skeid.
i juli meeldist hin 1,1% og hefur ekki maelst minni fr4 arsbyrjun 2015.
Vidskiptakjarabati, litil alpjédleg verdbdlga, adhaldssém peningastefna
og hakkun gengis kronunnar hafa vegid & méti ahrifum launahaekkana
a verdlag. Gengi krénunnar hefur hakkad toluvert ad undanférnu
pratt fyrir mikil gjaldeyriskaup Sedlabankans.

Verdbolguhorfur hafa batnad fra sidustu spa Sedlabankans.
Haldist gengi krénunnar dbreytt er Gtlit fyrir ad verdboélga verdi undir
markmidi fram & naesta ar. Samkvaemt spanni mun hin aukast pegar
innflutningsverdlag hattir ad laekka og ahrif gengishaekkunar fjara ut.
Verdbolgan eykst pé haegar og verdur ekki eins mikil og adur var spad.
Heekki gengid afram verdur hiin ad 68ru ébreyttu minni en grunnspain
gerir rad fyrir.

Adhaldssom peningastefna hefur haldid aftur af lansfjareftirspurn
og studlad ad auknum sparnadi og pannig rennt stodum undir meiri
vidskiptaafgang og haekkun kronunnar. Asamt hagstedum ytri
adsteedum hefur peningastefnan pvi leitt til minni verdbolgu og nylega
til pess ad verdbolguvantingar eru néalaegt verdbolgumarkmidinu.
Af somu astedum hafa raunvextir hakkad nokkud ad undanférnu
umfram pad sem fyrri spar bankans sem byggdust & ébreyttu gengi
gerdu rad fyrir.

Visbendingar eru um ad peningastefnan hafi nad meiri arangri
undanfarid en veenst var fyrr & pessu ari. bvi er Gtlit fyrir ad haegt verdi
ad halda verdbdlgu vid markmid til midlungslangs tima litid med leegri
voxtum en &dur var talid. Likur & vaxandi spennu i pjodarbuskapnum
og ovissa i tengslum vid losun fijarmagnshafta kalla pé & varfaerni vid
akvordun vaxta. Hvort peir leekki frekar eda purfi ad haekka & ny mun
a neestunni rddast af efnahagsproun og pvi hvernig tekst til vid losun
fjarmagnshafta.
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Verdbolguhorfur batna pratt fyrir
vaxandi spennu i pjédarbuinu’

Alpjodlegar efnahagshorfur hafa breyst og dvissa aukist fra utgafu
Peningamdla i mai sl. Munar par mestu um akvoérdun Breta um ad
ganga ur Evrépusambandinu. Visbendingar eru um ad toluvert hafi
dregid ur efnahagsumsvifum i Bretlandi i kjolfar atkvaedagreidslunnar
en erfitt er ad meta hversu langvinn ahrifin verda. Vidbrogd a
fjarmalamorkudum voru sterk en pau hafa ad einhverju leyti gengid
til baka. Tali® er ad hagvaxtarhorfur fyrir helstu vidskiptalond hafi
versnad fra pvi i mai og paer eru tvisynni en adur.

bratt fyrir prottlitinn efnahagsbata i helstu vidskiptalondum
hefur mikill kraftur verid i innlendum pjédarbuskap. Pjédarutgjold
jukust um riflega 8% a fyrsta fjordungi pessa ars og hagvoxtur
meaeldist 4,2%. Talid er a0 hagvoxtur verdi 4,9% & arinu i heild sem
er 0,4 prosentum meiri vOxtur en spad var i mai og skyrist fravikid
fyrst og fremst af visbendingum um kroftugri voxt einkaneyslu og
atvinnuvegafjarfestingar en utanrikisvidskiptin vega 4 moti vegna
mikillar aukningar innflutnings. Likt og adur er hagvoxtur drifinn
afram af miklum tekjuvexti og baettum efnahag heimila og fyrirteekja.
Vid beetist minna adhald i rikisfjarmalum en & méti vegur ad pen-
ingastefnan hefur haegt & vexti innlendrar eftirspurnar og beint hluta
tekjuaukans i innlendan sparnad. Afram er gert rad fyrir riflega 4%
hagvexti & naesta ari og gangi pad eftir yrdi pad pridja arid i r6d par
sem hagvoxtur veeri um og yfir 4%. Likt og i fyrri spam bankans er
gert rad fyrir ad hagvoxtur leiti smam saman i langtima leitnivoxt og
verdi um 2% % arid 2018.

Aukin spenna i pjédarblskapnum birtist einnig i minnkandi
atvinnuleysi og vaxandi skorti 4 starfsfolki. Arstidarleidrétt atvinnuleysi
meeldist 2,7% & 60rum arsfjérdungi, sem er leegsta gildi pess sidan &
sama arsfjérdungi 2008. Pa segjast riflega 40% fyrirtaekja bua vid
skort & vinnuafli. Hefur hlutfallid haekkad hratt undanfarid og var
sidast svo hatt i lok ars 2007.

pratt fyrir vaxandi framleidsluspennu hefur verdboélga minnkad
& ny og var einungis 1,1% i juli. Gengi krénunnar hefur haekkad og
ver6hjodnun innfluttrar voru og pjonustu vegid 4 moti innlendum
verdbolguprystingi. P4 hafa verdboélguveentingar haldid afram ad
pokast nidur & vid og virdist kjolfesta langtimaverdbolguvaentinga
vera ad styrkjast. Verdbodlguhorfur hafa batnad fra maispa bankans.
Par munar mestu um ad gengi kronunnar hefur haekkad toluvert
auk pess sem horfur eru & heldur meiri framleidnivexti i ar en pa
var gert rdd fyrir. Eftir sem adur er spad vaxandi verdbdlgu pegar
ahrif gengishaekkunarinnar taka ad fjara it og ad pvi gefnu ad gengi
kronunnar haekki ekki frekar. Ad gefinni peirri forsendu er gert rad
fyrir ad verdbdlga nai hamarki i um 3%% & fyrri hluta ars 2018 en
taki sidan ad pokast i markmid a ny.

1. Greiningin sem hér birtist byggist i meginatridum & mati bankans & préun efnahagsmala fra

utgafu Peningamdla 2016/2 i mai sl. og peirri uppfaerdu spa sem hér er birt. Hin er byggd &
gognum sem lagu fyrir um midjan dgust.



Alpjédleg efnahagsmal og vidskiptakjor

2.

Hagvoxtur i helstu vidskiptaldndum islands er talinn hafa verid
1,6% & fyrri helmingi arsins, i takt vid spa Peningamadla i mai sl.
Hagvoxtur i Bandarikjunum reyndist téluvert undir veentingum og
minnkadi i 1,2% 4 68rum fjordungi en var 3% & sama fjoréungi
i fyrra. Einkaneysla hefur verid megindrifkraftur hagvaxtar enda
batinn & vinnumarkadi prottmikill, en fjarad hefur undan vexti
fjarfestingar og framlag birgdabreytinga reyndist neikveett i fyrsta
sinnfu.p.b. fimm ar. Hagvoxtur & evrusveedinu hefur verid nokkud
stédugur undanfarin misseri og var 1,6% a 68rum arsfjéréungi. |
Bretlandi reyndist hagvoxtur & sama tima nokkru meiri en vaenst
var eda 2,2% en i Japan var hann toluvert undir veentingum eda
einungis 0,6%.

Alpjodlegar efnahagshorfur hafa breyst nokkud fra pvi i mai en
eru po fyrst og fremst tvisynni. Par vegur nidurstada pjodar-
atkveedagreidslu um adild Breta ad Evréopusambandinu (ESB) hinn
23. jani sl. pungt. Ahrifin eru enn ad koma fram og pvi erfitt ad
segja med vissu hver pau ver8a endanlega, ekki sist vegna pess
ad ekki liggur fyrir hver umgjord vidskipta og fjarmalastarfsemi
Breta vid ESB verdur eftir atgongu.? Leidandi visbendingar um
hagvoxt i Bretlandi laekkudu skarpt i kjolfar nidurstédunnar. Fyrstu
viobrogd 4 fjarmalamorkudum voru sémuleidis sterk en leekkun
hlutabréfaverds og heaekkun vaxtadlags reyndist p6 skammvinn.
Lakkun avoxtunarkrofu rikisskuldabréfa a alpjodlegum morkud-
um og gengisleekkun breska pundsins hefur hins vegar reynst
préalatari, m.a. vegna adgerda Englandsbanka, sem i byrjun man-
adarins brast vid nidurstddu atkvaedagreidslunnar med leekkun
vaxta, auknum eignakaupum og vidbdtaradgeroum til ad leekka
fiarmognunarkostnad bankautlana.

Adstedur 4 alpjodlegum fjarmalamorkudum eru afar sérstedar.
Veikburda efnahagsbati, litil verdbolga og sogulega lagir vextir
hafa sett svip sinn & efnahagslega framvindu préadra rikja, haegt
hefur & hagvexti i nymarkadsrikjum og 6vissa hefur aukist i kjolfar
bresku pjodaratkvadagreidslunnar. Ein skyrasta birtingarmynd
bessara sérstaedu adstedna er umfang Utistandandi rikisskulda-
bréfa sem bera neikvaeda avoxtunarkrofu en pad hefur aldrei verid
meira. Aztlad er ad pad nemi taeplega 13 pusund milljrédum
Bandarikjadala og er meginporri bréfanna evropskur og japanskur.
Fyrir adeins tveimur arum var umfangid hverfandi. Alpjédlegar
efnahagshorfur eru pvi dvenju évissar um pessar mundir.

Buist er vid nokkru minni hagvexti i Bandarikjunum i ar en i mai-
spanni. Hagvaxtarhorfur & evrusvaedinu eru dpekkar pvi sem adur
var spad en gert er rad fyrir minni hagvexti i Bretlandi. Horfur i
ymsum stérum nymarkadsrikjum hafa hins vegar batnad. Midad
vid maispana er buist vid minni hagvexti i helstu vidskiptalondum
islands & seinni hluta arsins og einkum og sér i lagi & naesta éri en

Sedlabankinn birti minnisblad um méguleg &hrif utgdngu Breta r ESB 4 island hinn 24.
juni sl. sem er adgengilegt & heimasidu bankans.
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Mynd 1
Leidandi visbendingar um hagvoxt'
Jantiar 2014 - juli 2016

2014 ' 2015 " 2016

—  Bandarikin
——  Evrusvaedio

Bretland
1. Visitala Markit fyrir framleidslu og pjonustu (Composite Purchasing
Managers' Index, PMI). Visitalan er birt manadarlega og er arstidarleidrétt.
pegar gildi visitolunnar er yfir 50 taknar pad voxt milli manada en ef hin er

undir 50 taknar pad samdratt.
Heimild: Bloomberg.

Mynd 2
Alpjodlegur hagvoxtur 2008-2018"

Breyting fré fyrra ari (%)
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—— Bandarikin PM 2016/3
—  Evrusvadid PM 2016/3
Helstu vidskiptaldnd islands PM 2016/3

1. Grunnspa Sedlabankans 2016-2018. Brotalinur syna spa fra PM 2016/2.
Heimildir: Macrobond, OECD, Sedlabanki islands.

Mynd 3

Vextir 10 ara rikisskuldabréfa i
nokkrum idnrikjum

Januiar 2010 - juli 2016

2010 T 20117 2012 " 2013 ' 2014 ' 2015 "'16

—— Bandarikin
= Evrusveedid
Japan

—— Bretland

Heimild: Macrobond.
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Mynd 4
Verdbolga i nokkrum idnrikjum
Jandar 2010 - juli 2016

2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015

= Bandarikin

= Evrusveedid
Japan

— Bretland

Heimild: Macrobond.

Mynd 5

Verd a sjavarafurdum, ali, oliu og hravéru’
1. drsfj. 2009 - 3. 4rsfj. 2019
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—— Heimsmarkadsverd & hrdoliu (v. 4s)
—— Heimsmarkadsverd & hravéru (v. 4s)?

Verd sjavarafurda (h. as)?
— Alverd (h. as)*
1. Grunnspa Sedlabankans 3. arsfj. 2016 - 3. arsfj. 2019. Brotalinur syna
spa fra PM 2016/2. 2. Verd & hravéru an oliu i USD. 3. Verd 4 sjavarafurdum
i erlendum gjaldmidli er fundid med pvi ad deila i verd sjavarafurda i
islenskum krénum med gengisvisitolu. 4. Alverd i USD er reiknad med pvi

ad deila i alverd i islenskum kronum med gengi Bandarikjadals.
Heimildir: Bloomberg, Hagstofa Islands, Sedlabanki slands.

Mynd 6

Meginvextir Sedlabanka islands og veentingar
um framtidarpréun peirra’

Daglegar tolur 1. jani 2014 - 30. september 2019

%

" 2018 ' 2019

— Meginvextir S (vextir 4 7 daga bundnum innlanum)
— Vextir til einnar naetur & millibankamarkadi
©  Vaentingar markadsadila2

1. Vid mat & vaxtaferlinum er notast vid vexti & millibankamarkadi og
vexti rikisbréfa. Brotna linan synir framvirka vaxtaferilinn fyrir atgafu PM
2016/2. 2. Atlad ut fra midgildi svara i kénnun Sedlabanka islands &
vantingum markadsadila til vedlanavaxta. Kénnunin var framkvaemd
dagana 8.-10. agust 2016.

Heimild: Sedlabanki islands.

obreyttum vexti arid 2018. Gert er rad fyrir apekkum breytingum
& préun alpjodavidskipta og innflutningi helstu vidskiptalanda.

Verdbolga i vidskiptaléndum [slands er enn sem fyrr litil. Han var
0,8% a 6drum arsfjérdungi og hefur pvi haldist undir 1% i tep
tvo ar. Verdbolguhorfur eru litid breyttar fra pvi i maispanni. Gert
er rad fyrir ad verdbdlga aukist smam saman & spatimabilinu og
verdi 2% 4 seinni hluta pess.

Gert er rad fyrir ad oliuverd laekki nokkru minna & pessu ari en
deetlad var i mai par sem verdlekkunin i sumar reyndist minni
en buist hafdi verid vid. Framvirk verd benda hins vegar til minni
haekkunar & naestu arum en gert hafdi verid rad fyrir i mai. Mikil
haekkun matvalaverds vegna minna frambods, sem m.a. ma rekja
til hlysjavarstraumsins El Nifio, gerir pad ad verkum ad horfur eru
einnig & minni laekkun annars hravoruverds i ar. Einnig er atlit fyrir
heerra verd al- og sjavarafurda, pott ovissa hafi liklega aukist &
mikilveegum Gtflutningsmorkudum i kjolfar pjédaratkvaedagreidsl-
unnar i Bretlandi. Vidskiptakjor eru talin batna um lidlega 1% i ar
sem er heldur minni vidskiptakjarabati en spad var i mai. Horfur
fyrir naestu tvo ar hafa hins vegar batnad.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag hefur hakkad téluvert
ad undanfornu en & fyrstu sjo6 manudum arsins hakkadi pad um
rim 10% fra sama timabili i fyrra en haekkunina ma ad steerstum
hluta rekja til rimlega 9% haekkunar & gengi krénunnar. Gangi
spdin eftir mun raungengi malt & pennan veg hakka um 10%
i ar og lidlega 5% til vidbotar & naestu tveimur arum. Haekkun
raungengis midad vid hlutfallslegan launakostnad er enn meiri
eda 17%2% i ar og um 7% & naestu tveimur arum.

Peningastefnan og innlendir fjarmalamarkadir

Meginvextir Sedlabanka fslands, pb.e. vextir & bundnum innlanum
til sjo daga, hafa verid 5,75% fra pvi i nbvember 2015. Raunvextir
bankans hafa hins vegar hackkad. Midad vid medaltal mismunandi
malikvarda & verdbolgu og verdbdlguvantingum til eins ars
voru peir 2,8% fyrir utgafu Peningamdla i mai en eru 3,1% nu.
Haekkunin midad vid nudverandi arsverdbolgu er meiri eda 0,5
prosentur en & pann melikvarda eru raunvextir bankans 4,6%.

Samkvamt konnun bankans & vaentingum markadsadila fra
pvi fyrr i pessum manudi virdast peir gera rad fyrir pvi ad
vaxtaheakkunarferli bankans sé lokid i bili. Veenta peir pess ad
meginvextir bankans verdi dbreyttir Gt petta ar en taki ad leekka &
ny & nasta ari. Mat peirra hefur breyst fra pvi i maf en pa gerdu
beir rad fyrir ad vextir myndu hakka enn frekar & neesta ari.
Framvirkir vextir benda einnig til pess ad markadsadilar vaenti pess

ad vextir bankans taki ad laekka & naesta ari.

Stort skref i tengslum vid losun fjarmagnshafta var tekid vid
uppgjor slitabtia folinu bankanna um siGustu aramot og fyrr
i pessum manudi kynntu stjornvold neestu skref vid almenna
losun hafta. | tengslum vid pessar adgerdir hefur Sedlabankinn
gripid til ymissa radstafana til ad tryggja ad losunin raski ekki



efnahagslegum stédugleika. pannig leekkadi peningastefnunefnd
bindiskyldu i 2% i jani eftir ad hafa hakkad hana timabundid til
ad Sedlabankinn hefdi betri stjorn a lausu fé i umferd samhlida
uppgjori slitabdanna. | jani sl. hélt bankinn einnig sidasta
gjaldeyrisitbod fyrir eigendur svokalladra aflandskréna adur
en almenn losun hafta hefist. | sama manudi tok bankinn ad
binda vissar tegundir nys fjarmagnsinnstreymis med sérstakri
bindiskyldu. Markmid pessa nyja fjarstreymistaekis er ad draga
Ur aheettu sem getur fylgt ohoflegu fjarmagnsinnfledi innan
nugildandi regluverks um gjaldeyrismal med pvi ad hafa bein ahrif
a hvata til vaxtamunarvidskipta. Pannig er taekinu atlad ad stydja
vid adra hagstjorn, m.a. med pvi ad studla ad skilvirkri midlun
peningastefnunnar.?

I kjolfar pess ad bankinn tok i notkun nyja fjarstreymistaekid
hefur erlent innstreymi fjarmagns & innlendan skuldabréfamarkad
nanast stodvast. Vaxtamunur innlendra langtima- og skamm-
timarikisskuldabréfa hefur hins vegar haldist mjog litill en hann
minnkadi toluvert & seinni hluta sidasta ars pegar langtimavextir
toku ad laekka. Var pad ad verulegu leyti talid tengjast auknu
fijarmagnsinnflaedi sem prysti nidur liftimaalagi (e. term premia) &
lengri skuldabréf med peim afleidingum ad avoxtunarferill skulda-
bréfa flattist ut (sja rammagrein 1 i Peningamdlum 2015/4). pad
ad langtimavextir hafa litid breyst eftir ad skammtima innfladi
erlends fjarmagns & skuldabréfamarkadinn stédvadist (nema
fyrst eftir ad teekid var virkjad) endurspeglar pvi liklega laekkun
langtimaverdbdlguvaentinga og vaentingar um leegri vexti Sedla-
bankans. pa hefur dheattudlag & skuldbindingar rikissjéds haldid
afram ad lekka pratt fyrir nokkurn oroleika & alpjodlegum
fjarmalamorkudum. Avoxtunarkrafa 6verdtryggdra rikisbréfa er ni
um 6% og hefur liti® breyst & drinu. Avéxtunarkrafa verdtryggdra
skuldabréfa hefur hins vegar hakkad jafnt og pétt sidan i mars
og er ni um 3-3%% eda hatt i > prosentu haerri en fyrir Gtgafu
sidustu Peningamdla. Heekkunin endurspeglar heekkun raun-
vaxta Sedlabankans en ad auki er liklegt ad seljanleikadlag (e.
liquidity premium) verdtryggdu bréfanna hafi haekkad par sem
vidskiptavokum var fakkad ar premur i einn i jani sl.

Gengi krénunnar hefur haekkad um 6,5% gagnvart vidskipta-
veginni gengisvisitolu frd pvi i mai. Haekkunin er mest gagnvart
bresku pundi sem lekkadi mikid gagnvart 6drum helstu
gjaldmidlum i kjolfar &kvordunar Breta um ad segja sig Ur ESB en
gengi krénunnar hefur einnig hakkad gagnvart evru og Banda-
rikjadal. Fyrir utan alpjédlega ahrifapeetti endurspeglar hakkun
a gengi krénunnar ad mestu kroftugri efnahagsumsvif hér a
landi en i 68rum idnrikjum. Gjaldeyrisinnstreymi vegna afgangs a

Lagabreytingin sem hin nyja bindiskylda byggist & heimilar ad binditimi nys fjarmagnsinnfladis
geti ordid allt ad fimm ar og bindihlutfallid haest 75% en samkveemt nugildandi reglum er
binditiminn eitt ar og bindihlutfallid 40%. Um er ad reeda bradabirgdadkveedi i logum og
er pvi &tlad ad stydja vid efnahagslegan stodugleika i addraganda losunar fjarmagnshafta.
Eftir er ad mota endanlega Gtfaerslu pessa fiarstreymistaekis eda annarra teekja sem eiga ad
gera Sedlabankanum kleift ad hafa ahrif & skammtima fjarmagnsinnstreymi til landsins, eins
og bankinn hefur bodad um nokkurra ara skeid.
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Mynd 7

Avéxtunarkrafa dverdtryggdra og verdtryggdra
skuldabréfa
Daglegar tolur 3. jantiar 2011 - 19. agust 2016

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 ' ‘16

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

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

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 8

Gengi erlendra gjaldmidla gagnvart krénu
Daglegar tolur 3. jantar 2008 - 19. 4gust 2016

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

08 ' 09 ' 10 ' 1 | M2 ' M3 ' 14 | 15 16

—— Bandarikjadalur (v. as) = Evra (v. as)
Breskt pund (v. 4s)
— Visitala medalgengis - vidskiptavog préng (h. as)

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 9
Peningamagn i umferd
1. arsfj. 2010 - 2. arsfj. 2016

Breyting fra fyrra ari (%)

2010 | 2011 2012 2013 ' 2014 ' 2015 ‘16
I Heimili M3

B Fjarmalageiri M3 leidrétt’
[ Sveitarfélog

B Atvinnufyrirteeki og félagasamtok sem pjona heimilum

1. Leidrétt fyrir innlanum innlansstofnana i slitamedferd.
Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd 10

Utlan lanakerfis til innlendra adila
og framlag geira’
1. 4rsfj. 2010 - 2. 4rsfj. 2016

Breyting fra fyrra ari (%)

‘ 2010 ‘ 2O’I’IT 2012T 20’13T 2014T 2015 “16
B Heimili Bl Fjarmalageiri’

Bl Atvinnufyrirtaeki og félagasamtok sem pjona heimilum
[ Sveitarfélog

Utlanastofn leidréttur fyrir skuldaleekkunaradgerdum
stjornvalda

Utlanastofn

1. Eingdngu sjodfélagalan medtalin hj lifeyrissjodum. 2. An Gtlana til
innlansstofnana og fjarmalafyrirteekja i slitamedferd.
Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd 11
pj6Shagsreikningar 1. arsfj. 2016

Breyting fra fyrra ari (%)

Einkaneysla

Samneysla

Fjarfesting

bjodarutgjold
Utflutningur
Innflutningur

VLF

I
% n n n

0 5 10 15 20 25

Bl Hagstofa islands

Hl PM 2016/2

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 12

Visbendingar um einkaneyslu
1. arsfj. 2007 - 2. arsfj. 2016

0 Breyting fra fyrra ari (%)

-30 T T T T T T T T

—— Einkaneysla
® SpaPM2016/3
— Midgildi visbendinga
1 Efri og nedri mork visbendinga um einkaneyslu’

1. Visbendingarnar eru kortavelta, dagvéruvelta, hlutabréfaverd,
hasnaedisverd, innflutningur neysluvéru, nyskraning bifreida, laun og

atvinnuleysi. Visbendingarnar eru endurskaladar pannig ad paer hafa sama

medaltal og stadalfravik og einkaneysla.
Heimildir: Hagstofa [slands, Rannsoknarsetur verslunarinnar, Sedlabanki
fslands.

vidskiptum vid Gtlond hefur veri® mikid en innstreymi i tengslum
vid nyfjarfestingu & skuldabréfamarkadi hefur aftur & moti nanast
stédvast eins og adur hefur komid fram. A moéti vega inngrip
Sedlabankans & gjaldeyrismarkadi en hrein kaup bankans pad sem
af er ari nema 251 ma.kr. sem er hatt i tvofalt meira en & sama
tima i fyrra. Sem fyrr byggist grunnspa bankans & peirri forsendu
ad verd erlendra gjaldmidla haldist svipad Gt spatimann og pegar
spain var gerd. Felur pad i sér um 5% harra gengi krénunnar en
i maispa bankans.

Haegt hefur & arsvexti peningamagns undanfarna manudi pratt
fyrir kroftugan hagvoxt. Leidrétt fyrir innlanum innlansstofnana i
slitamedferd var arsvoxturinn 1,8% 4 68rum fjordungi arsins en
hann hafdi verid a bilinu 6-7% fjéra arsfjordunga par &4 undan.
Samdrattur i innldnum atvinnufyrirtaekja skyrir haegari voxt
peningamagns en innlan heimila hafa haldi® dfram ad aukast. A
sama tima hefur Gtlanastofn lanakerfisins vaxio um 1,6% sé leid-
rétt fyrir skuldaleekkunaradgeroum stjérnvalda. Haekkunin skyrist
ad mestu leyti af meiri Gtlanum til atvinnufyrirtaekja.

ibudaverd & hofudborgarsvaedinu hakkadi um 12,4% milli ara i
juli og leiguverd um 9,1% 4 sama tima. Fjoldi kaupsamninga jokst
um 5% a fyrstu sjo manudum arsins samanborid vid sama timabil
i fyrra. A sama tima leekkadi hlutabréfaverd sem endurspeglar
ad einhverju leyti lakari afkomuhorfur i kjélfar mikillar haekkunar
& innlendum kostnadi og & gengi krénunnar. Er Urvalsvisitala
OMXI8 taeplega 9% laegri nt en han var fyrir Utgafu Peningamdla
i mai.

Inn- og utlansvextir fjarmalafyrirtaekja hafa litid breyst fra pvi i
mai. Skuldir heimila og fyrirtaekja laekkudu litillega & fyrsta ars-
fior8ungi og hlutfall atlana i vanskilum heldur afram ad laekka.
Fjarmalaleg skilyrdi einkageirans eru pvi mjog apekk pvi sem pau
voru i mai en pau hafa batnad téluvert undanfarin misseri.

Innlent raunhagkerfi

Samkvamt pjoédhagsreikningum fyrir fyrsta fjordung arsins sem
Hagstofa Islands birti i juni sl. jukust pjodaratgjéld um 8,3% fra
fyrra ari sem er 1 prosentu meiri voxtur en gert var rad fyrir i
maispa bankans. Eins og pa var spad jokst einkaneysla um 7%.
Fjarfesting jokst einnig mikid eda um fjoérdung, sem er heldur
meira en spad var. Utanrikisvidskiptin reyndust ad sama skapi
hagstadari en 4eetlad hafdi verid og ma rekja pad baedi til meiri
utflutningsvaxtar og minni vaxtar innflutnings. Hagvoxtur var pvi
téluvert meiri eda 4,2% i stad 1,7% i maispa bankans.

Eftir pvi sem kaupmattur heimila hefur aukist og eiginfjarstada
beirra batnad hafa vidhorf neytenda ordid jakvaedari. Voxtur
einkaneyslu hefur pvi aukist undanfarid og visbendingar eru um
ad voxturinn hafi einnig verid 6r & 68rum arsfjoroungi. Af peim
sokum er buist vid pvi ad voxtur einkaneyslu verdi heldur meiri
i &r og & neesta ari en talid var i mai eda um 6% ad medaltali &
ari. pratt fyrir kroftugan voxt einkaneyslu undanfarid og horfur



a aframhaldandi miklum vexti hefur sparnadur heimila haldid
afram ad aukast, enda hafa radstofunartekjur vaxid enn hradar.
Endurspeglar pad liklega breytta sparnadarhneigd i kjolfar fjar-
malakreppunnar en einnig ahrif adhaldssamrar peningastefnu 4
neyslu- og sparnadarakvardanir heimila.

Samkveemt télum Hagstofunnar reyndist nafnvoxtur samneyslu
hins opinbera & fyrsta arsfjordungi i dgeetu samraemi vid maispa
bankans. Hagstofan mat p6 verdhakkun samneyslu meiri en spad
hafdi verid og pvi reyndist raunvoxtur samneyslu & fjéréungnum
litillega minni. A grundvelli nidurstédu pjédhagsreikninga og upp-
lysinga Gr fijarreiduyfirlitum rikissjods er nd gert rad fyrir litillega
minni vexti samneyslu i ar en i maispanni en horfur fyrir naestu tvo
ar eru litid breyttar.

Leidandi visbendingar gefa til kynna ad fjarfesting hafi haldid
afram ad vaxa af krafti & 60rum fjéroungi og horfur eru & lidlega
18% vexti & arinu i heild. Er pad heldur meiri voxtur en gert var
rad fyrir i mai. bar vegur pyngst 6r voxtur atvinnuvegafjarfestingar,
sem talinn er aukast um teeplega fjérdung fra fyrra ari. A3 nokkru
leyti ma rekja pad til nyrra upplysinga um aeetlada stéridjutengda
fjarfestingu og innflutning skipa og flugvéla. P4 eru einnig horfur
a ad fiarfesting i hételbyggingum og ibudarhdsnaedi verdi meiri
en adur var talid. Likt og i mai er gert rad fyrir ad nokkud heegi &
vexti fjarfestingar er lidur & spatimann.

Horfur eru & ad utflutningur voru og pjonustu muni aukast um
8%2% & pessu ari sem er nokkru meiri voxtur en spad var i mai.
Voxturinn er ad talsverdu leyti borinn uppi af auknum pjénustu-
Gtflutningi, en ferdamoénnum hefur fjolgad ort og kortavelta
beirra hér & landi jokst mikid & fyrri hluta arsins fra sama tima i
fyrra. Horfur um vorultflutning eru hins vegar svipadar og i mai
en samsetning vaxtarins hefur breyst litillega. Samanborid vid
maispd bankans er n buist vid minni vexti ldtflutnings og meiri
samdreetti i Utflutningi sjavarafurda, par sem aflaheimildir sem
Uthlutad var 4 fiskveidiarinu sem hefst i september reyndust minni
en gert var rad fyrir i sidustu Peningamdlum en & moti vegur ad
spad er meiri Gtflutningi af 68rum vérum. Aztlad er ad nokkud
muni hagja & Gtflutningsvexti & naestu arum adallega sakir litils
hagvaxtar i helstu vidskiptalondum og hakkunar raungengis.

Kroftugur efnahagsbati birtist m.a. i 6rum vexti innflutnings.
Samkveemt spanni eykst hann um 14%% i ar og kemi pad
i kjolfar riflega 11% vaxtar ad medaltali sidustu tvo ar. pratt
fyrir kroftugan atflutningsvoxt undanfarid er pvi uatlit fyrir ad
framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar i ar verdi neikvaett um
riflega 2 présentur pridja arid i rod. Afgangur & voru- og pjon-
ustuvidskiptum minnkar pvi Gr 7% af vergri landsframleidslu i
fyrra i teeplega 5% i ar. bad er heldur minni afgangur en spad var
i mai en par leggjast a eitt 6hagstaedara framlag utanrikisvidskipta
og heldur lakari vidskiptakjor. Likt og i mai er talid ad afgangur
4 voru- og pjonustuvidskiptum verdi um 5% 4 neestu tveimur
arum. Afgangur & vidskiptajofnudi proast med dpekkum heetti og
minnkar Gr 5% af landsframleidslu i fyrra i um 334 % arid 2018.

5
2010'2011'2012' 20132014 20152016 20172018

% af VLF
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Mynd 13

Fjarmunamyndun og framlag helstu undirlida
2010-2018"

Breyting fra fyrra ari (%)
25

B Atvinnuvegir 4n stéridju, B {budarhasnaedi
skipa og flugvéla

= Storidja
mm  Skip og flugvélar

3 Hid opinbera
— Fjarmunamyndun alls

1. Grunnspé Sedlabankans 2016-2018.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 14
Vidskiptajofnudur 2000-2018"

T T 1T 1 T T T T T°1

T T 1 T T 7T
‘00 ‘02 ‘04 '06 ‘08 10 12 14 ‘16 '18

B Voru- og pjonustujofnudur

B Undirliggjandi jo6fnudur frumpattatekna?
Undirliggjandi vidskiptajéfnudur?

——  Maldur vidskiptajofnudur

1. Rekstrarframlog talin med frumpattatekjum. Grunnspa Sedlabankans
2016-2018. 2. An reiknadra tekna og gjalda innlansstofnana i slitamedferd
og ahrifa lyfjafyrirtaekisins Actavis & jofnud frumpattatekna fram til arsins
2012. Einnig hefur verid leidrétt fyrir 6beint maldri fjarmalapjonustu

(FISIM) innlansstofnana i slitamedferd. Eftir uppgjor slitabanna i arslok 2015
er ekki lengur munur & maeldum og undirliggjandi vidskiptajofnudi.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki slands.

Mynd 15

Atvinna og vinnutimi
1. arsfj. 2004 - 2. arsfj. 2016

5704 "05 06 07 08 09 10 11712 13 14 15"

Bl Fjoldi starfandi EE  Medalvinnutimi
Heildarvinnustundir

Heimild: Hagstofa islands.
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Mynd 16

Atvinnuleysi
Jantiar 2003 - juli 2016

—  Vinnumarkadskénnun

= Vinnumélastofnun

1. Tolur fra Vinnumélastofnun arstidarleidréttar af Si.
Heimildir: Hagstofa [slands, Vinnumalastofnun, Sedlabanki islands.

Mynd 17

Fyrirtaeki sem telja ad skortur sé 4 starfsménnum
Hlutfall fyrirtaekja (%)

Oll fyrirtaeki
60
Ymis sérhaefd pjonusta Ianaéqr og
40 framleidsla
Fjarméla- og
trygginga- Verslun
starfsemi
Byggingast. og veitur Sjavaratvegur

Samgongur, flutninga- og ferdapjonusta

-~ Jani2014 = Jini 2015 Mai 2016

Heimild: Gallup.

Mynd 18
Hagvoxtur og framlag undirlida 2010-2018"

Il Einkaneysla B Birgdabreytingar
[ Samneysla [ Utanrikisvidskipti
B Fjarmunamyndun —  Landsframleidsla

1. Grunnspa Sedlabankans 2016-2018.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Samkvaemt vinnumarkadskdnnun Hagstofunnar (VMK) fyrir annan
arsfioroung fjolgadi storfum um 3% fra fyrra ari eins og gert var rad
fyrir f maispa bankans en i stad pess ad standa i stad eins og spad var
hélt medalvinnuvikan afram ad styttast. Fjélgun heildarvinnustunda
var pvi heldur heaegari en spad var eda 2,5% i stad 3%.

Atvinnuleysi var svipad & 68rum arsfjordungi og spad var i mai.
Meeldist pad 3,6% en 2,7% leidrétt fyrir arstidarsveiflu. Hefur
arstidarleidrétt atvinnuleysi ekki verid jafn litid sidan & sama fjord-
ungi arid 2008.

Adrir meelikvardar & eftirspurn og frambod vinnuafls benda til
vaxandi eftirspurnar en jafnframt vir@ast fyrirteeki eiga erfidara
med ad manna storf pratt fyrir toluverdan innflutning vinnuafls.
Samkvaemt sumarkdnnun Gallup medal 400 steerstu fyrirtaekja
landsins hafdi hlutfall fyrirtaekja sem toldu vera skort & starfsfolki
heekkad um 11 présentur milli kannana og um 22 présentur fra
sama tima i fyrra. Um 42 % fyrirtaekja toldu vera skort & starfsfolki
og hefur hlutfallid ekki verid haerra fra pvi i lok ars 2007. Eins og i
vorkdnnuninni téldu um 60% fyrirteekja i byggingaridnadi og um
40% fyrirtaekja i flutningum og ferdapjonustu sig bua vid skort
& starfsfolki. Fyrirteekjum i idnadi, sjavaritvegi og verslun sem
segjast bua vid skort 4 starfsfolki fjolgadi hins vegar verulega milli
kannana. Fyrirtaki virast meeta skorti i auknum meeli med inn-
flutningi vinnuafls og var hreinn flutningsjéfnudur jakveedur um
sem nam 1,3% af vinnuaflinu & fyrri hluta arsins en var 0,3% af
vinnuafli & sama tima i fyrra.

Nidurstodur kdnnunar Gallup benda til pess ad vinnuaflseftirspurn
muni aukast enn frekar & pessu ari. Teeplega 40% fleiri fyrirtaeki
vildu frekar fjolga starfsménnum en faeekka peim & naestu manudum.
Gert er rad fyrir ad vinnuaflseftirspurn verdi afram kroftug a
neestu misserum og er gert rad fyrir ad heildarvinnustundum fjolgi
ad medaltali um 2% % 4 ari & spatimanum sem er svipud fjolgun
og i mai. Eins og i mai er gert rdd fyrir ad atvinnuleysi verdi um
3,3% i ar og hjadni litillega til vidbotar & naesta ari en taki sidan
smam saman ad pokast upp i pad sem talid er vera langtima
jafnveegisatvinnuleysi pegar lida tekur & spatimann.

Launaheekkanir sem kvedid er & um i sidustu kjarasamningum
hafa komid fram i launavisitélu Hagstofunnar i takt vid pad
sem gert var rad fyrir i sidustu spa og hefur launaskrid verid
svipad og par var aatlad. A 68rum fjordungi arsins haekkadi
launavisitalan um 2,8% milli fjordunga og um 13% fra fyrra ari
en kaupmattur launa jokst um 11,2% milli &ra. Forsendur um
launapréun eru pvi svipadar og i mai. Likt og pa er ekki gert rad
fyrir ad endurskodun kjarasamninga i febriar & neesta ari leidi til
frekari launahakkana en midad vid pa spennu sem virdist vera
a0 myndast & vinnumarkadi geeti launaskrid verid vanmetid i
spanni, sérstaklega pegar lida tekur & spatimabilid. Talid er ad
launakostnadur & framleidda einingu heekki heldur minna i ar en
adur var talid par sem horfur eru & meiri framleidnivexti. Horfur
at spatimann hafa hins vegar litid breyst.
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e Spad er heldur meiri hagvexti i ar og & neesta ari en i mai. Talid
er ad hann verdi 4,9% i ar sem er 0,4 présentum meiri voxtur en Mynd 19
spad var i mai. Meiri hagvéxt ma ad mestu rekja til endurmats 4 Ymsir meelikvardar & verdbolgu
horfum um préun einkaneyslu og atvinnuvegafjarfestingar en & Jandar 2012 -ja2016
moti vegur 6hagstedara framlag utanrikisvidskipta. A naesta éari 812ména5a breyting (%)
er spad 4,1% hagvexti og gangi pad eftir yrdi pad pridja arid i 71\ ---------o oo
r6d med riflega 4% hagvexti. betta eru apekkar horfur og i mai TNNA T
en bdist er vid nokkurri breytingu i samsetningu hagvaxtarins LYY\ A 4o ______
bar sem heldur hagir & vexti pj6daritgjalda um leid og verulega ~ 3 ------"-" "Mt - -----------~
dregur Or neikvaedu framlagi utanrikisvidskipta. Likt og i fyrri
spam bankans er gert rad fyrir ad hagvoxtur leiti smam saman i
langtima leitnivoxt og verdi 2,6% arid 2018. 202 " 2013 T 2014 | 2015 2016
e Talid er ad slakinn i pjédarbtinu hafi horfid & arinu 2015 og ad — z::::z:z::zzzzz S
framleidsluspenna hafi myndast samfara miklum hagvexti undan- Samramd visitala neysluverds
farid. Eins og i mai er talid ad spennan muni halda afram ad aukast — Verdbslgumarkmid
og nai hamarki i um 2%2% af framleidslugetu snemma 4 neesta 4ri Heimildi: Hagstofa slands, SeSlabank! [sands.
en taki sidan ad minnka a ny. Mynd 20
Undirlidir verdbdlgu
Ve l’a bol ga Framlag til verdbolgu jandar 2012 - jili 2016
e Verdbdlga var 1,6% & 6drum fjordungi pessa ars sem var i takt 7 e
vid maispana. Hun hefur verid undir verdbdlgumarkmidi Sedla- | i
bankans vel & pridja ar. Hin meeldist 1,1% 1 juli og hafdi hjadnad | ||i|||||||
um 0,4 présentur sidan i april en sé liti® fram hja husnadislid il
visitlunnar hefur verdlag lekkad um 0,6% fra jali i fyrra. Verd- ||'|'.|.|||u|
bolga midad vid samraemdu neysluverdsvisitluna (sem einnig LS
undanskilur hisnaediskostnad) hefur hins vegar aukist sidan i april 2o e o5 o
og meeldist 1,1% i juli sl.
B Innfluttar vérur 4n dfengis, tobaks og bensins
e Verdhakkanir & hisneaedi og eldsneyti hofdu mest ahrif & visi- B Bensin HE Husnzdi
télu neysluverds a4 &drum éarsfj6rdungi. Einnig hakkadi verdlag ; ::Z:ia;jzi:‘;jnbm'mra:ff;"meﬂs
almennrar pjonustu nokkud, einkum verdlag arstidarbundinna —  Visitala neysluverds (12 ménada %-breyting)
patta er tengjast ferdapjonustu. Hjodnun verdbolgu i juli litadist Heimild: Hagstofa [sands.
m.a. af pvi ad sumardtsolur hofou vidtaekari ahrif til leekkun-
ar visitélu neysluverds en undanfarin ar auk pess sem elds- Mynd 21
neytisverd lakkadi. A méti vo haekkun & markadsverdi husnaedis, Mzld og undirliggjandi verdbdlga’
flugfargjoldum og matvéru. Jandar 2012 - Jalr 2016
e Framlag innlendrar voru til arsverdboélgu hefur heldur aukist und- 7 2 ménada breyting ()
anfarna manudi. A sama tima hefur dregid ar framlagi almennrar 6
bjonustu en verd hennar hefur einungis haekkad um 0,5% sl. tolf |
manudi. Einnig hefur hjédnun innflutningsverds i kronum maelt :
aukist & ny sem ma bedi rekja til innfluttrar verdhjodnunar og
haekkunar & gengi kronunnar.
e Undirliggjandi verdbolga virdist einnig hafa hjadnad. Arsverdbolga 2012 | 2013 | 2014 | 2015 2016

midad vid kjarnavisitolu 3, sem undanskilur ahrif sveiflukenndra
matvorulida, bensins, opinberrar pjonustu og raunvaxtakostnadar
husnadislana, var t.d. 1,4% i juli samanborid vid 1,9 % fyrir itgafu

— Visitala neysluverds
Verdbdlgumarkmid
3 Bil 1. og 3. fj6rdungs mats a undirliggjandi verdbolgu
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sidustu Peningamala. Tolfreedilegir meelikvardar & undirliggjandi
verdbolgu segja svipada sogu.

1. Skyggda svaedid inniheldur bil 1. og 3. fjordungs mats & undirliggjandi
verdbolgu par sem han er mald med kjarnavisitélum sem horfa fram hja
ahrifum sveiflukenndra matvérulida, bensins, opinberrar pjonustu og
reiknadrar hisaleigu og med tolfreedilegum maelikvérdum eins og vegnu
midgildi, klipptum medaltdlum og kviku pattalikani.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

e Verdbodlguveentingar hafa haldid afram ad laekka & flesta meeli-
kvar@a. Kannanir fra pvi i mai benda til pess ad heimili og fyrirtaeki
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Mynd 22

Verdbdlga og verdbdlguveentingar til eins ars
1. arsfj. 2012 - 3. arsfj. 2016

2012 | 2013 | 2014 ' 2015 ' 2016

— Verdbolga

—— Verdbdlguveentingar steerstu fyrirteekja
Verdbolguvaentingar heimila

—  Verdbolguveentingar markadsadila

—  Verdbolgumarkmid

Heimildir: Gallup, Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Mynd 23

Langtimaverdbdlguveentingar
1. arsfj. 2012 - 3. arsfj. 2016

%

2012 | 2013 | 2014 | 2015 ' 2016

— Verdbolguélag til 10 ara’
— Verdbolguveentingar markadsadila til 10 ara
Verdbolgumarkmid

1. Talan fyrir pridja arsfjordung 2016 er medaltal pad sem af er fjord-
ungnum.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 24
Verdbolguspa og dvissumat
1. arsfj. 2012 - 3. arsfj. 2019

Breyting fra fyrra ari (%)
7

— PM 2016/3

— Verdbolgumarkmid
B 50% likindabil

= 75% likindabil

1 90% likindabil

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

veenti um 3% verdbolgu ad ari lidnu og h6fou verdbolguveentingar
heimila laekkad fra vorkdnnuninni en veentingar stjérnenda stadio i
stad. Samkvaemt nyrri konnun fra pvi fyrr i pessum manudi virdast
markadsadilar bjartsynni um verdbdlguhorfur en peir voru adur.
Vaenta peir pess ad hin verdi 2,3% ad ari lidnu og 3% eftir tvo ar.
peir gera jafnframt rad fyrir ad verdbolga verdi 3% ad medaltali &4
neestu tiu arum en langtimaverdbdlguvantingar peirra hafa verid
& bilinu 3-3,5% sian i lok ars 2014. Visbendingar um hj6dnun
langtimaverdbolguvantinga ma einnig lesa Ur verdbdlgualagi 4
skuldabréfamarkadi en tiu ara alagio var lidlega 3% fram eftir ari
en hefur verid 2,8% pad sem af er pridja arsfjéroungi.

Horfur eru & ad verdbolga verdi nokkru minni & meginhluta spa-
timabilsins en buist var vid i sidustu spa Peningamala. Samkvaemt
uppfeerdri grunnspad verdur hin 1,2% & pridja arsfjordungi en
eykst i 2,2% 4 sidasta fjoroungi arsins og spad er ad han verdi
komin i rimlega 3% um mitt naesta ar sem er teeplega 1 présentu
minna en i maispanni. Fravikid fra sidustu spa skyrist ad mestu
leyti af pvi ad gengi krénunnar hefur hakkad téluvert meira en
gert var rad fyrir i maispanni. pad skyrir badi minni verdbolgu nu
en adur var spad en einnig spd um hagari aukningu hennar en
gert var rad fyrir i mai. P4 hefur alpjodleg verdbodlga reynst minni
og horfur & ad svo verdi afram, auk pess sem horfur eru a kroftugri
framleidnivexti i ar. Svo virdist sem mikill vidskiptakjarabati und-
anfarin ar, litil alpjédleg verdbdlga, gengisheekkun kronunnar
og adhaldssom peningastefna hafi ad miklu leyti haldid aftur af
kostnadarahrifum riflegra launahaekkana undangenginna missera.
Ahrif gengishaekkunar krénunnar taka hins vegar ad fjara ut pegar
lidur & spatimann og samkvemt grunnspanni naer verdbolga
hamarki i 3,8% 4 fyrri hluta arsins 2018. Hun tekur sidan ad
hjadna & ny og er gert rad fyrir ad hin verdi komin nidur fyrir 3%
a fyrri hluta ars 2019.

Verdbolguhorfur eru sem fyrr hadar fjolda ovissupatta. Efna-
hagsumsvif hafa aukist verulega ad undanférnu. Mikil aukning
kaupmattar radstofunartekna dsamt hrodum vexti einkaneyslu ad
undanfornu geeti leitt til pess ad verdbolga verdi meiri en hér er
spad ef fyrirteeki bregdast vid aukinni eftirspurn med pvi ad haekka
verd i enn meira mali. Einnig geeti kroftugur voxtur innlendrar
eftirspurnar endurspeglast i meiri hakkun hdsneaedisverds en
buist er vid. Ef innfluttur ver8hjédnunarprystingur reynist hins
vegar vanmetinn, t.d. ef alpjodlegar efnahagsadstaedur versna
enn frekar eda ef voxtur innlendrar eftirspurnar er ofmetinn, yrdi
verdbodlga minni en gert er rad fyrir. P4 gaeti heimsmarkadsverd
oliu lekkad meira en gert er rad fyrir en svo virQist sem
nokkurt umframframbod sé & oliubirgdum um pessar mundir.
Um gengispréun & spatimabilinu rikir jafnframt mikil o6vissa.
Gengi kréonunnar gaeti hakkad enn frekar & nastunni i ljosi
undangenginnar styrkingar sem hefur att sér stad pratt fyrir
umtalsverd gjaldeyriskaup Sedlabankans. Pad geeti pd breyst
begar lidur & spatimabilid ef t.d. vidskiptaafgangur verdur minni
en buist er vid, ef vidskiptakjor taka ad versna eda ef umtalsvert



fijarmagnsutflaedi verdur i tengslum vid losun fjarmagnshafta.
Ovissa um verdbolguhorfur er talin svipud og hin var metin i
mai en likindadreifing sparinnar er i meginatridum talin samhverf.
Taldar eru um helmingslikur & ad verdbolga verdi 4 bilinu
2Y»-4%>% a0 ari lionu og & bilinu 1%4-4% i lok spatimans.
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Mynd 25

Hagvoxtur & islandi og i vidskiptaléndum
2008-2018"

Breyting fra fyrra ari (%)
6

08 709 110 111 112 1113 14 115 16 17 18

— lsland PM 2016/3
— Helstu vidskiptalénd PM 2016/3

1. Grunnspa Sedlabankans 2016-2018. Brotalinur syna spa fra PM 2016/2.
Heimildir: Hagstofa islands, Macrobond, Sedlabanki islands.

Mynd 27

Heildarvinnustundir og hlutfall starfandi
2008-2018"

4 Breyting fra fyrra ari (%) % af mannfjolda 16-74 ara o

08 709 1110 111 12 113 14 115 "6 117 1118

—— Heildarvinnustundir PM 2016/3 (v. as)
—— Hlutfall starfandi PM 2016/3 (h. 4s)

1. Grunnspa Sedlabankans 2016-2018. Brotalinur syna spa fra PM 2016/2.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 29
Gengi krénunnar 2008-2018"

Visitala, 2005 = 100 Visitala, 2005 = 100
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—— Gengisvisitala PM 2016/3 (v. &s, andhverfur kvardi)
— Raungengi m.v. hlutfl. verlag PM 2016/3 (h. as)
Raungengi m.v. hlutfl. laun PM 2016/3 (h. as)

1. Grunnspa Sedlabankans 2016-2018. Brotalinur syna spa fra PM 2016/2.

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 26
Atvinnuleysi og framleidsluspenna 2008-2018"

% af mannafla % af framleidslugetu

o

N WA O

o

08 '09 1110 111 112 13 14 15 116 117 18

—— Atvinnuleysi PM 2016/3 (v. as)
— Framleidsluspenna PM 2016/3 (h. as)

1. Grunnspa Sedlabankans 2016-2018. Brotalinur syna spa fra PM 2016/2.
Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki fslands.

Mynd 28

Launakostnadur & framleidda einingu
og framleidni 2008-2018"

Breyting fra fyrra ari (%)

T T T T T T T T T T
‘08 ‘09 10 11 12 13 14 "15 16 17 18

—— Launakostnadur & framleidda einingu PM 2016/3
—— Framleidni PM 2016/3

1. Framleidni mald sem landsframleidsla i hlutfalli af heildarvinnustundum.
Grunnspa Sedlabankans 2015-2018. Brotalinur syna spa fra PM 2016/2.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 30

Verdbdlga'
1. arsfj. 2012 - 3. arsfj. 2019

; Breyting fra fyrra ari (%)

— PM2016/3
==+ PM2016/2
—  Verdbdlgumarkmid

1. Grunnspa Sedlabankans 3. arsfj. 2016 - 3. arsfj. 2019.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.



Vidauki 1

Spatoflur

Tafla 1 Landsframleidsla og helstu undirlidir’

2014 2015 2016 2017 2018

Einkaneysla 3,0 3,0 4,8 (4,8) 6,7 (6,0) 5,6 (5,0) 33 3.6
Samneysla 1,7 (1,7) 1.1.(1,1) 1,4 (1,5) 1,5 (1,8) 1,5 (1,6)
Fjarmunamyndun 16,0 (16,0) 18,6 (18,6) 18,2 (14,1) 53 (5,1) -2,6 (0,1)
Atvinnuvegafjarfesting 17,3 (17,3) 29,5 (29,5) 23,9 (19,1) 2,7 (1,9) -6,2 (-3,3)
Fjarfesting i ibudarhdsnaedi 14,8 (14,8) -3,1(-3,1) 8,1 (5,8) 22,9 (22,4) 10,6 (13,3)
Fjarfesting hins opinbera 12,5 (12,5) -1.1¢:1,1) 4,124 39(5,4) 2,831
pj6dartgjéld 53 (53) 63 (63) 7,7 6,3) 4,1 (4,2) 15 (2,4)
Utflutningur véru og pjénustu 31361 82(82) 8,6 (7,6) 2929 4,0 (4,0
Innflutningur véru og pjénustu 9,8 (9,8) 13,5 (13,5) 14,6 (11,7) 2,8@3,1) 1,9 2,7)
Verg landsframleidsla (VLF) 2,0,0 4,0 (4,0) 4,9 (45 4,1 (4,0) 2,6 (3,0

VLF & verdlagi hvers ars (ma.kr.)

2.004 (2.004)

2.205 (2.205)

2.381 (2.386)

2.583 (2.574)

2.754 (2.749)

VLF & verdlagi hvers ars (arsvoxtur) 6,1(6,1) 10,1 (10,1) 8,0 (8,2) 8,5 (7,9) 6,6 (6,8)
Heildarfjarmunamyndun (% af VLF) 17,3 (17,3) 19,1 (19,1) 21,0 (19,9) 20,9 (19,9) 19,7 (19,3)
Atvinnuvegafjarfesting (% af VLF) 11,3 (11,3) 13,6 (13,6) 15,4 (14,5) 14,8 (14,0) 13,3 (13,0)
Undirliggjandi pjodhagslegur sparnadur (% af VLF)? 22,4 (22,4) 24,1 (24,1) 24,4 (24,0) 23,7 (22,8) 23,4 (22,5)
Framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar (présentur) -2,9 (-2,9) -2,0 (-2,0) -2,2 (-1,3) 0,2 (0,1) 1,1 (0,7)

1. Breyting fra fyrra ari (%) nema annad sé tekid fram (tolur i svigum eru spa Peningamala 2016/2). 2. Samtala fjarfestingar, birgdabreytinga og undirliggjandi vidskiptajafnadar.

Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki islands.

Tafla 2 Alpjodleg efnahagsmal, ytri skilyrdi og Gtflutningur’

2014 2015 2016 2017 2018
Utflutningsframleidsla sjdvarafurda -12,1 (-12,1) 0,6 (0,6) -3,0 (-1,0) 3,5 (3,0) 2,0 (2,0)
Utflutningsframleidsla 4ls 1,8 (1,8) 53 (53) 1,5 (1,5) 1,4 (1,4) 1,3 (1,3)
Verd sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum 7.7 (7,7) 10,9 (10,9) 2,5(25) -1,0 (-3,0) 0,0 (-1,0)
Verd éls i USD? 2,121 -6,4 (-6,4) -12,3(-12,7) 4,3(1,9) 132,3)
Verd eldsneytis i USD? -7,5 (-7,5) -47,2 (-47,2) -19,1 (-24,0) 16,6 (25,0) 6,0 (11,0)
Vidskiptakjor voru og pjonustu 3333 6,8 (6,8) 1,2 (1,8) 0,0 (-1,5) -0,4 (-0,7)
Verdbolga i helstu vidskiptalondum?* 1,1(1,1) 0,6 (0,6) 1,0 (0,9) 1,8 (1,8) 2,0 (2,0
Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum?* 1,8(1,8) 1,8(1,8) 1,5 (1,6) 1,7 (2,0) 2,0 (2,0
Innflutningur helstu vidskiptalanda* 34 (35 3,5 (3,6) 2,7 (3,0) 3,6 (3,5) 3233)
Skammtimavextir i helstu vidskiptalondum (%)® 0,5 (0,5) 0,2 (0,2) 0,2 (0,2) 0,3 (0,6) 0,6 (1,1

1. Breyting fra fyrra ari (%) nema annad sé tekid fram (tolur i svigum eru spa Peningamala 2016/2). 2. Spa byggd & framvirku alverdi og spam greiningaradila. 3. Spa byggd & fram-
virku eldsneytisverdi og spam greiningaradila. 4. Spa byggd & Consensus Forecasts og Global Insight. 5. Priggja manada peningamarkadsvextir helstu vidskiptalanda fslands samkvaemt

spa OECD.

Heimildir: Alpjédagjaldeyrissjédurinn, Bloomberg, Consensus Forecasts, Global Insight, Hagstofa islands, New York Mercantile Exchange, Sedlabanki islands.

Tafla 3 Vidskiptajéfnudur og undirlidir hans'

2014 2015 2076 2017 2018
Voru- og pjonustujéfnudur 6,2 (6,2) 7,0 (7,0) 4,7 (5,7) 4,6 (4,8) 53 (5,0)
Meeldur jéfnudur frumpattatekna? -2,6 (-2,6) -2,8(-2,8) -1,6 (-1,7) -1,8 (-1,9) -1,6 (-1,8)
Undirliggjandi j6fnudur frumpattatekna® -0,7 (-0,7) =19 1,9) -1,6 (-1,7) -1,8 (-1,9) -1,6 (-1,8)
Meeldur vidskiptajofnudur? 3,73,7) 4,2 (4,2) 3,1(4,0) 2929 3,732
Undirliggjandi vidskiptajofnudur? 5,0 (5,0) 49 (4,9 3,1 (4,0) 2929 3,7 3.2)

($)]
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1. Hlutfall af VLF, % (télur i svigum eru spa Peningamdla 2016/2). 2. Reiknad samkvaemt stadli Alpjédagjaldeyrissjodsins. Jofnudur frumpattatekna ad vidbaettum hreinum rekstr-
arframlogum. 3. Leidrétt fyrir reiknudum tekjum og gjéldum innlénsstofnana i slitamedferd fyrir arin 2014-2015. | pjénustujéfnudi hefur einnig verid leidrétt fyrir dbeint meeldri
fjarmalapjonustu (FISIM) innldnsstofnana i slitamedferd. Med nylegu uppgjori slitabtianna er ekki lengur munur & maeldum og undirliggjandi vidskiptajofnudi fra og med arinu 2016.

Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki islands.
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Tafla 4 Vinnumarkadur og nyting framleidslupatta’

2014
Atvinnuleysi (% af mannafla) 5,0 (5,0)
Hlutfall starfandi (% af mannficlda 16-74 ara) 77,4 (77,4)
Heildarvinnustundir 1,9 (1,9)
Framleidni vinnuafls? 0,1(0,1)
Launakostnadur & framleidda einingu® 5,0 (5,0)
Launahlutfall (% af vergum pattatekjum) 61,4 (61,4)
Kaupmattur radstéfunartekna 4,7 (4,7)
Framleidsluspenna (% af framleidslugetu) -0,2 (-0,1)

2015 2076

4,0 (4,0) 3,33.3)
79,2 (79,2) 80,2 (80,0)
33@33) 2,8 3,0
0,6 (0,6) 2,115
8,4 (8,4) 9,2 (9,8)
62,9 (62,9) 66,7 (66,7)
8,6 (8,6) 10,4 (8,9)
0,6 (0,7) 2,4(2,4)

2017
3,136.2)
80,9 (80,7)
3,734
0,5 (0,5)
52(5,2)
67,5 (67,7)
5,2 (4,5)
23,0

2018

3,4 3,4)
80,2 (80,1)
1.4 (1,5)
1.2 (1,5
5,0 (4,7)
68,1 (68,4)
2,124
1,1 (1,0)

1. Breyting fra fyrra ari (%) nema annad sé tekid fram (télur i svigum eru spa Peningamdla 2016/2). 2. Hagvoxtur ad fradreginni fjdlgun heildarvinnustunda. 3. Voxtur launakostnadar

ad fradregnum framleidnivexti.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Tafla 5 Gengi krénunnar og verdbélga’

2014
Visitala medalgengis? 206,9 (206,9)
Verdbolga (visitala neysluverds) 2,0 (2,0)
Verdbolga (visitala neysluverds an ahrifa dbeinna skatta) 2,0 (2,0)

2015 2016

201,1 (201,1) 184,4 (188,8)
1,6 (1,6) 1,7 (2,1)

1,2 (1,2) 1,7 (2,1)

1. Breyting fra fyrra ari (%) nema annad sé tekid fram (télur i svigum eru spa Peningamala 2016/2). 2. brong vidskiptavog.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Tafla 6 Arsfjordungsleg verdbolguspa (%)’

2017

179,3 (188,3)
3241
3,241

2018

179,4 (188,3)
3,6 3.8

3,6 3.8

Verdbdlga  Verdbdlga an dhrifa 6beinna skatta Verdbdlga (br. fréd fyrri

Arsfiéréungur (br. frd sama tima fyrir dri) (br. frd sama tima fyrir dri) arsfjérdungi & drsgrundvelli)
Meeld gildi
2015:3 2,0(2,0 1,6 (1,6) 2,6 (2,6)
2015:4 1,919 1,5(1,5) -0,6 (-0,6)
2016:1 1,9 (1,9 1,9 (1,9 0,4 (0,4)
2016:2 1,6 (1,6) 1,6 (1,6) 4141
Spad gildi

2016:3 1,2(1,9) 1.2 (1,9) 0,8 (3,6)
2016:4 2,2 (3,0 2,2 (3,0 3,4 (4,0)
2017:1 2,7 (3,6 2,7 (3,6) 2,5(2,6)
2017:2 3,1 (4,0 3,1 (4,0 56 (5,7)
2017:3 3,54,3) 3,54,3) 2,5 (5,0)
2017:4 3,6 (4,6) 3,6 (4,6) 3,849
2018:1 3,7 (4,4) 3,7 (4,4) 30@2,2)
2018:2 3,841 3,841 6,1 (4,4)
2018:3 3,6 (3,6) 3,6 (3,6) 1,6 (2,9)
2018:4 3432 3432 3,034
2019:1 31 @9) 3,129 1,8 (1,1)
2019:2 2928 2928 53@3,7)
2019:3 2,8 2,8 1,0

1. Tolur i svigum eru spa Peningamdla 2016/2.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



