lll Peningastefnan og innlendir fjarméalamarkadir

Meginvextir Sedlabankans hafa verid 6breyttir i lidlega ar en raunvextir
bankans hafa leekkad og vaxtamunur gagnvart helstu vidskiptalondum
minnkad. Adrir vextir & markadi hafa i meginatridum proast i takt vid
vexti bankans. Samkvaemt nylegri kdnnun veenta markadsadilar pess
ad meginvextir bankans verdi hakkadir &4 neestunni. Verdbdlgudlag &
skuldabréfamarkadi hefur hakkad undanfarna manudi sem bendir til
ad markadsadilar veenti meiri verdbolgu. Visbendingar eru um ad fjar-
festar hafi auknar ahyggjur af innlendum efnahagshorfum og hefur
gengi kronunnar laeekkad undanfarid. Voxtur vids peningamagns er
enn tiltélulega hradur og Utlanavoxtur hefur ekki verid meiri fra pvi
ad efnahagsbatinn hofst. bratt fyrir pad hefur dregid Gr haekkun hus-
neaedisverds og hlutabréfaverd hefur laekkad pad sem af er ari. Skuldir
einkageirans eru hins vegar hlutfallslega lagar i ségulegu samhengi og
skuldir i erlendum gjaldmidlum litlar. Fastir éverdtryggdir vextir hafa
heaekkad nylega hja hluta vidskiptabanka og lifeyrissjéda en fjarmalaleg
skilyrdi einkageirans virGast ad 60ru leyti litid hafa breyst.

Peningastefnan

Meginvextir Sedlabankans hafa verid obreyttir i ar ...
Peningastefnunefnd Sedlabankans hefur haldid voxtum bankans
Obreyttum fra pvi i oktéber 2017. Meginvextir bankans, p.e. vextir
& bundnum innlanum til sj6 daga, voru pvi 4,25% fyrir Gtgafu pessa
heftis Peningamdla og hafa einungis einu sinni verid laegri fra pvi ad
verdbolgumarkmidid var tekid upp arid 2001 (mynd I11-1). Sampykktir
vextir i utbodum rikis- og bankavixla hafa préast i takt vid meginvexti
bankans sem og vextir & millibankamarkadi med kronur en litil vid-
skipti hafa verid & peim markadi & arinu.

... en raunvextir bankans lakka afram

Slaknad hefur & taumhaldi peningastefnunnar & undanférnum miss-
erum samhlia aukinni verdbolgu og haekkun verdbolguveentinga
(sja nénar i kafla VI). Raunvextir Sedlabankans eru nG 0,8% midad
vid medaltal mismunandi malikvarda a verdbdlgu og verdbolgu-
veentingar til eins ars (tafla 111-1). Peir hafa lekkad um 0,4 présentur
fra utgafu Peningamadla i 4gust og um 1 présentu fra névember i fyrra.
Raunvextir bankans mifad vid niverandi arsverdbolgu hafa einnig
leekkad. beir eru nii 1,4% og eru 0,9 présentum laegri en peir voru
fyrir ari sidan. Laekkun raunvaxta bankans hefur almennt midlast yfir
i raunvexti & markadi (mynd Ill-2) en sist i fasta vexti ver8tryggdra
husnadislana.’

Vaxtamunur vid utléond hefur minnkad

Nafnvaxtamunur gagnvart helstu vidskiptalondum hefur minnkad
afram eftir pvi sem dregid hefur ur slaka i pjédarbuskap helstu idn-
rikja og vextir haekkad (sja kafla Il). Nafnvaxtamunur hefur minnkad
um 0,3 présentur fra sama tima i fyrra og hefur ekki veri® minni sidan

1. Sja einnig umfjéllun um midlun vaxta Sedlabankans yfir i adra markadsvexti og verd-
tryggda vexti hisnaedislana i rammagrein 1.

Mynd I11-1

Meginvextir Sedlabanka islands'
3. jantar 2001 - 2. névember 2018
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1. Meginvextir Sedlabankans eru vextir & 7 daga vedlanum fram til
31. mars 2009, vextir & vidskiptareikningum innlansstofnana i
Sedlabankanum fra 1. april 2009 til 30. september 2009, medaltal
vaxta & vidskiptareikningum og a 28 daga innsteedubréfum fra

1. oktober 2009 til 20. mai 2014 og vextir & 7 daga bundnum
innlanum fra 21. mai 2014.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 111-2

Raunvextir Sedlabanka fslands og raunvextir
& markadi'

1. arsfj. 2013 - 4. arsfj. 2018

O 2013 " 2014 " 2015 ' 2016 ' 2017 | 2018

— Raunvextir Sedlabankans

— Raunvextir 6verdtryggdra skuldabréfa?
Vextir ver8tryggdra skuldabréfa?

—— Raunvextir 6verdtryggdra hisnadislana med
breytilegum voxtum?

—  Vextir verdtryggdra husnadislana®

1. Gégn til og med 2. november 2018. 2. 5 ara vextir Gt fra metnum
nafnvaxtaferli. 3. 5 ara vextir Gt frd metnum raunvaxtaferli. 4. Einfalt
medaltal lagstu Gtlansvaxta priggja staerstu vidskiptabankanna. Vextir
verdtryggdra hasnaedislana eru fastir fra 5 arum og allt upp i allan
lanstimann.

Heimild: Sedlabanki fslands.
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Mynd I1I-3

Vaxtamunur gagnvart helstu vidskiptalondum?
1. arsfj. 2010 - 4. arsfj. 2018

Présentur

SN WA OO N 0O

o

201072011'2012720137201472015' 2016 ' 2017' 2018

—— Skammtimanafnvaxtamunur

— Skammtimaraunvaxtamunur

1. Mismunur meginvaxta Sedlabanka fslands og vegins medaltals
meginvaxta sedlabanka helstu vidskiptalanda. Raunvextir midast vid
arsverdbolgu hvers tima. Innlend gogn til og med 2. névember 2018.

Grunnspa Sedlabankans 4. arsfj. 2018 fyrir erlendar staerdir.
Heimildir: Thomson Reuters, Sedlabanki [slands.

Mynd Ill-4

Meginvextir Sedlabanka islands og veentingar
um framtidarpréun peirra’

1. jandar 2015 - 31. desember 2021

T T T T T T
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

— Meginvextir Si (vextira 7 daga bundnum innlanum)

© Veantingar markadsadila2

1. Vid mat & vaxtaferlinum er notast vid meginvexti Sedlabankans og
vexti rikisbréfa. Brotna linan synir framvirka vaxtaferilinn fyrir Gtgafu
PM 2018/3. 2. Aztlad Gt fra midgildi svara i kdnnun Sedlabanka fslands
& vaentingum markadsadila til vedlanavaxta. Konnunin var framkvaemd
dagana 29. - 31. oktober 2018.

Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd Ill-5
Avéxtunarkrafa 6verdtryggdra

og verdtryggora skuldabréfa
2. jantar 2013 - 2. névember 2018

2013 | 2014 | 2015 ' 2016 ' 2017 ' 2018

Overdtryggd rikisbréf 4 gjalddaga:
- 2016 =— 2019 2020 = 2025 = 2031

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

Heimild: Sedlabanki fslands.

um mitt ar 2012 (mynd 111-3). Raunvaxtamunur hefur minnkad med
svipudum heetti.

Tafla 111-1 Taumhald peningastefnunnar (%)

Ndverandi  Breyting frd ~ Breyting frd

alhaldsstig PM 2018/3 PM 2017/4
Raunvextir midad vid:' (2/11'18) (24/8'18)  (10/11 '17)
Arsverdbélgu 1,4 -0,1 -0,9
verdbodlguventingar fyrirtaekja til eins ars 1,2 0,0 -0,6
verdbolguvaentingar heimila til eins ars 0,7 -0,1 -0,5
verdbodlguv. markadsadila til eins ars? 0,6 -0,6 -1,1
verdbolguv. & fjarmalamarkadi til eins ars® 0,3 -0,8 -1,7
verdbolguspa Sedlabankans* 0,8 -0,5 -0,7
Medaltal 0,8 -0,4 -1,0

1. Midad vid vexti 7 daga bundinna innldna fjarmalafyrirtaekja i Sedlabankanum. 2. Ut fra kdnnun 4 vaentingum markadsadila. 3.
Verdbolgualag eftir eitt ar ut frd mismun 6verdtryggda og verdtryggda vaxtarofsins (5 daga hlaupandi medaltal). 4. Spa Sedlabanka
um arsverdbolgu eftir fiora arsfjordunga.

Heimild: Sedlabanki fslands.

Markadsadilar vanta hakkunar vaxta

Samkveemt arsfjér8ungslegri kénnun Sedlabankans & vaentingum
markadsadila sem var framkvamd i lok oktober sl. buast peir vid ad
meginvextir bankans verdi haekkadir um 0,25 présentur & fjorda ars-
fjérdungi pessa ars og enn frekar & neesta ari. Gert er rad fyrir ad vextir
verdi komnir i 5% undir lok neesta ars en taki sian ad lekka & ny
(mynd IlI-4). betta eru haerri vextir en peir vaentu i 4gustkdnnuninni.
Samkvaemt framvirkum voxtum heaekka meginvextir bankans enn
meira og verda komnir i um 6% i lok naesta ars og 6,25% i lok ars
2021.

Markadsvextir og ahattuélag

Verdbolgualag a skuldabréfamarkadi hefur haekkad
Avéxtunarkrafa 6verdtryggdra rikisbréfa tok ad haekka undir lok
sidasta ars og er avoxtunarkrafa lengstu bréfanna nG 6% og hefur
ekki verid heerri sidan sumarid 2016. A sama tima hefur avéxtunar-
krafa verdtryggdra rikis- og ibtidabréfa leekkad i takt vid laekkun raun-
vaxta Sedlabankans og eru ver8tryggdir vextir nii 1,4-1,9% en voru
2,0-2,4% fyrir ari sidan (mynd IlI-5). Avéxtunarkrafa sértryggdra
skuldabréfa vidskiptabankanna hefur préast med apekkum heetti.
Vaxtamunur 6verdtryggdra og verdtryggdra skuldabréfa hefur pvi
aukist undanfarna manudi og bendir pessi heekkun verdbolgualagsins
til pess ad verdbdlguveentingar hafi hakkad.

Velta & skuldabréfamarkadi hefur minnkad undanfarin misseri
med minnkandi dtgéafu rikisbréfa og takmarkadri atgafu verdtryggdra
skuldabréfa. bar ad auki virdist hafa dregid ar eftirspurn lifeyrissjéda
& innlendum skuldabréfum i kjolfar pess ad hoft 4 erlenda fjarfestingu
innlendra adila voru losud. pa hefur innfledi nyfjarfestingar & inn-
lendan skuldabréfamarkad verid hverfandi (mynd I11-6).

Bindihlutfall sérstakrar bindiskyldu hefur verid laskkad
[ jani 2016 tok Sedlabankinn i notkun sérstakt fjarstreymistaeki sem
felur i sér ad 40% af nyju innfledi erlends gjaldeyris vegna fjar-

festingar i rafreent skrddum skuldabréfum og vixlum dtgefnum i
kronum og havaxtainnsteedum eru bundin & vaxtalausum reikningi



i Sedlabankanum i eitt ar (sjad t.d. rammagrein 1 i Peningamdlum
2018/2). Adsteedur hafa myndast til ad laekka bindihlutfalllid med
minnkandi vaxtamun og legra gengi kréonunnar. Hlutfallid var pvi
leekkad  20% i byrjun ndévember.

Ahzttualag 4 erlendar skuldbindingar rikissj6ds hefur ekki verid
legra i aratug

Melikvardar & aheettudlag erlendra skuldbindinga rikissjods hafa litio
breyst & arinu pratt fyrir ad matsfyrirtaekid Moody's breytti i sumar
horfum um lanshefiseinkunn rikissjéds Gr stodugum i jakvaedar.
Skuldatryggingaralag 4 rikissjod er na 0,6 prosentur og hefur ekki verid
leegra i um aratug (mynd Il1-7). Hreeringar & fijarmalamorkudum i haust
vir@ast pvi ekki hafa haft 4hrif & dhaettudlagid en vaxtadlag i alpjod-
legum skuldabréfattgafum innlendra vidskiptabanka hefur hins vegar
heekkad & arinu, likt og hja mérgum erlendum fjarmalafyrirtaekjum, ad
hluta vegna aukinnar o6vissu i alpjédlegum efnahagsmalum.

Gengi kronunnar

Visbendingar um aukid hreint fjarmagnsutfleedi er 1idid hefur a arid
Hreint Utstreymi fijarmagns hefur verid hoflegt fra pvi ad fjarmagns-
hoft voru ad mestu losud vorid 2017, pratt fyrir kaup innlendra adila
(einkum lifeyrissjoda) 4 erlendum verdbréfum (mynd I11-8). Hreint fjar-
magnsutstreymi utan for@ahreyfinga nam teplega 83 ma.kr. 4 fyrsta
arsfjoroungi 2018 en hluti pess var vegna sélu & hlutum i innlendum
vidskiptabanka. A 68rum arsfjordungi nam pad einungis teeplega 11
ma.kr. en visbendingar eru um ad hreint Gtflaedi hafi aukist & pridja
arsfjoroungi sem skapadi prysting & gengi krénunnar.

Gengi kronunnar hefur lekkad undanfarid

Gengi kronunnar hélst tiltolulega stodugt & fyrri hluta arsins og dregid
hafdi Ur gengissveiflum eftir ad paer jukust vid losun fjarmagnshafta i
fyrra. Snemma i september ték gengi kronunnar hins vegar ad leekka
og var vidskiptavegid medalgengi komid i riflega 180 stig rétt fyrir
utgafu pessara Peningamala og hafdi leekkad um 10% fra pvi i byrjun
september. Pad hefur ekki verid leegra sidan i lok juli 2016 eda rim
tvo ar (mynd 111-9). Upphaf pessarar leekkunarhrinu ma ad nokkru leyti
rekja til timabundinnar 6vissu um fjarmoégnun flugfélagsins WOW
Air i fyrstu viku september. beir pjodhagslegu pattir sem hafa verid
megindrifkraftar gengishaekkunar krénunnar undanfarinna missera
virBast hins vegar einnig vera ad gefa eftir. Vidskiptakjor hafa ryrnad
og haegt hefur & atflutningsvexti. b er rekstrarumhverfi fyrirtaekja i
ferBapjonustu ordid erfidara og atlit er fyrir ad heegt hafi & hagvexti &
seinni hluta arsins.

Pessir peettir, &samt vaxandi dhyggjum af nidurstédum komandi
kjaravidreedna, virdast hafa aukid svartsyni fjarfesta sem hefur leitt til
leekkunar & gengi kronunnar. Aukin évissa hefur einnig birst i auknum
gengissveiflum en litil velta & gjaldeyrismarkadi hefur gert pad ad
verkum ad litil vidskipti geta haft mikil verdahrif. Sedlabankinn hafdi
ekki beitt inngripum & markadi & arinu par til ad 6éroa for ad geeta 4
gjaldeyrismarkadi i byrjun september. Sidan pa hefur bankinn i tvigang
beitt inngripum og selt gjaldeyri fyrir samtals um 2,4 ma.kr.

PENINGASTEFNAN OG INNLENDIR
FJARMALAMARKABIR

Mynd IlI-6
Fjarmagnsflaedi vegna skradrar nyfjarfestingar®
Januiar 2015 - oktober 2018

Ma.kr. Ma.kr.
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2015 2016 2017 2018

Innflaedi i rikisskuldabréf (v. &s)
Innflaedi i skrad hlutabréf (v. 4s)
Annad innflaedi (v. 4s)?

Innflaedi i sérstaka bindingu (v. as)
Utflaedi (v. 4s)

Uppsafnad hreint flaedi (h. &s)

pinnl

1. Fjarfesting sem gerd er hér a landi eftir 31. oktober 2009 fyrir nytt inn-
streymi erlends gjaldeyris sem skipt er i innlendan gjaldeyri hja fjarmala-
fyrirteeki hér a landi. 2. Annad innflaedi i mars 2017 kemur nanast ad éllu
leyti til vegna kaupa erlendra adila & eignarhlut i innlendum vidskiptabanka.

Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd 111-7
Ahattudlag 4 skuldbindingar rikissjods
2. jantar 2013 - 2. névember 2018

v

o

T T T T

2013 2014 2015 2016 ' 2017 ' 2018

— Skuldatryggingaralag’

— Vaxtamunur gagnvart bandarisku rikisskuldabréfiz
Vaxtamunur gagnvart pysku rikisskuldabréfi

— Vaxtamunur gagnvart pysku rikisskuldabréfi*

1. Fimm ara skuldbindingar i USD. 2. Bréf 4 gjalddaga ari6 2022 i

USD. 3. Bréf a gjalddaga arid 2020 i EUR. 4. Bréf & gjalddaga arid
2022 i EUR.

Heimild: Bloomberg.
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Mynd 111-8
Fjarmagnsflaedi’
1. drsfj. 2015 - 2. 4rsfj. 2018

Ma.kr.

2015 2016 2017 ' 2018

B Bein fjarfesting = Skuldabréf og afleidur
B Hiutabréf B Onnur fjarfesting
1 Gijaldeyrisfordi Fjarmagnsjéfnudur

1. Fjarmagnsjéfnudur (hreint atstreymi fjarmagns) og hreint fjarmagns-
flaedi til beinnar fjarfestingar, verdbréfafjarfestingar og annarrar fjar-
festingar (ad mestu sedlar og innsteedur auk lana). Jakvadar (nei-
kvadar) tolur takna aukningu (minnkun) i erlendri eign innlendra adila
eda minnkun (aukningu) i erlendri skuld peirra. Storar hreyfingar &
fjorda arsfjordungi 2015 endurspegla uppgjor slitabia follnu fiarmala-
fyrirteekjanna.

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 111-9
Gengi krénunnar og gengissveiflur
4. jantar 2010 - 2. névember 2018

Visitala %

2010 12011 12012 12013 12014 12015 2016 12017 18 | 00

— Visitala medalgengis - vidskiptavog préng (v. &s)!
— Sveiflur i gengi krénunnar (h. as)?
1. Verd erlendra gjaldmidla i kronum. 2. 30 daga stadalfravik

daglegra breytinga i vidskiptaveginni gengisvisitolu.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 111-10
Peningamagn
1. arsfj. 2010 - 3. 4rsfj. 2018

5 Breyting fra fyrra ari (%)

2010" 2011" 2012' 2013' 201472015 ' 2016' 2017" 18"

I Heimili M3

B Fjarmalageiri’ M3 leidrétt’

[ Sveitarfélog

B Atvinnufyrirteeki og félagasamtok sem pjona heimilum

1. Leidrétt fyrir innlanum fallinna fjarmalafyrirtaekja.
Heimild: Sedlabanki slands.

Markadsadilar vaenta aframhaldandi laekkunar a gengi kronunnar
Samkvaemt kdnnun bankans & veentingum markadsadila sem gerd var
i lok oktober buast peir vid ad gengi kronunnar laekki um teplega 2%
& neestu tveimur arum. Pad er heldur minni laekkun & gengi krénunnar
en i siBustu kdnnun pegar peir gerdu rad fyrir 4%2% gengisleekkun &
neestu tveimur arum enda var gengi krénunnar teplega 10% leegra
begar konnunin var framkveemd i oktéber en i 4gust sl.

Peningamagn og utlan

Umframlausafé innlansstofnana hefur aukist ...

Sedlar og mynt hafa vaxi® med svipudum hrada og undanfarin ar
samhlida auknum efnahagsumsvifum og fjolgun erlendra ferda-
manna. Umframlausafé innlansstofnana, p.e. lausar innsteedur peirra
hja Sedlabankanum umfram alagda bindiskyldu, jokst meira milli ra &
bridja fjordungi arsins en fjoroungana par & undan.

... 0g voxtur vids peningamagns er umfram nafnvoxt
landsframleidslu ...

Arsvéxtur vids peningamagns (M3) var teplega 8% & pridja ars-
fjérdungi sé leidrétt fyrir innlanum fallinna fjarmalafyrirteekja (mynd
[11-10). Pad er meiri voxtur en var & fyrri helmingi arsins en svipadur
vOxtur og var & sama fjérdungi sidasta ars. Voxtur M3 var umfram
deetladan nafnvoxt landsframleidslu & pridja fiordungi arsins, likt og
undir lok siGasta ars.

... og helgast sem fyrr af meiri innlanum heimila

Likt og & undanférnum misserum ma ad mestu leyti rekja aukningu
peningamagns til aukinnar lausafjareignar heimila. pratt fyrir télu-
verdan voxt einkaneyslu undanfarin misseri hafa radstéfunartekjur
heimila vaxid enn hradar og sparnadur heimila pvi aukist (sja kafla IV).
bessi aukni sparnadur hefur m.a. fundid sér farveg i auknum innlanum
heimila en arsaukning peirra hefur verid lidlega 10% undanfarid ar.

Utlanavéxtur til innlendra adila sakir afram i sig vedrid ...

Voxtur Gtlana lanakerfisins til innlendra adila var nokkud heegur {
upphafi efnahagsbatans en hann sétti hins vegar i sig vedrid a seinni
hluta si@asta ars og hefur aukist afram pad sem af er ari. Leidrétt fyrir
skuldalaekkunaradgerdum stjérnvalda ma aeetla ad dGtlanastofn lana-
kerfisins til innlendra adila hafi steekkad um 9% ad nafnvirdi milli ara
& pridja arsfjordungi og hefur voxturinn ekki verid hradari i um aratug
(mynd I11-11).

... og skyrist hradari voxtur einkum af meiri atlanum til

fyrirtakja ...

begar fjarfesting fyrirtaekja tok ad aukast i upphafi efnahagsbatans var
hin ad mestu fjarmognud med eigin fé. Fyrst eftir ad fyrirtaeki féru
a0 sxkja frekari fijarmoégnun var hlutdeild markadsskuldabréfa meiri
en 40ur og vogu storu fasteignafélogin par pungt. Atvinnufyrirtaeki
fijarmagna sig nt i meira maeli med beinni lantoku hja lanastofnunum
og hafa atlan til atvinnufyrirtaekja pvi aukist hratt & undanférnum
manudum og nam arsaukningin rimlega 12'~% ad nafnvirdi 4 pridja



arsfiordungi. Utlanavoxturinn byggist sem fyrr & breidum grunni og
hafa Gtlan aukist til ndnast allra atvinnugreina, p6 einna mest til pjon-
ustufyrirteekja, einkum fasteignafélaga, og til byggingariénadar og
atvinnugreina tengdra fer8apjonustu (mynd 111-12).

... en utlan til heimila hafa einnig haldid afram ad aukast

Utlan lanakerfisins til heimila hafa einnig aukist hradar undanfarna
fiérdunga. begar leidrétt hefur verid fyrir skuldaleekkunaradgerdum
stiornvalda ma aeetla ad stofn atlana lanakerfisins til heimila hafi
steekkad um rimlega 7% ad nafnviri milli ara & pridja arsfjoroungi
(mynd 111-11). Utlan lifeyrissjoda vega enn pyngst i aukningunni og
hlutdeild peirra & lanamarkadi hefur vaxid & sama tima og hlutfall sj6d-
félagalana af heildareign lifeyrissjoda er komid yfir medaltal undan-
farinna tuttugu ara.

Eignaverd og fjarmalaleg skilyrdi

Enn hagir & hakkun husnadisverds ...
ibudaverd a héfudborgarsvadinu hakkadi um 3,9% milli ara i sept-
ember og leiguverd um 6,1% samkvaemt upplysingum fra Pj6dskra
islands. Arshaekkun ibudaverds hefur pvi veri® minni en haekkun leigu-
verds sidastliona sjo manudi og hefur hin minnkad mikid fra pvi ad
hin nadi hamarki { teepum 24% i mai i fyrra. Husnaedisverd & lands-
byggdinni hefur haekkad meira ad undanférnu en & héfudborgarsveed-
inu par sem hatt fermetraverd & héfudborgarsveedinu kann ad skyra
ad hluta aukna eftirspurn eftir hisnaedi i ndgrannasveitarfélogunum.
i oktéber hafdi husnadisverd 4 landsbyggdinni hakkad um 14,1%
fra fyrra ari & medan hakkunin & landinu 6llu var 5,8% (mynd 111-13).
Eftirspurn eftir hisnadi & hofudborgarsvaedinu virdist pd vera
nokkur um pessar mundir en pinglystum kaupsamningum hefur
fiolgad um teeplega 12% a fyrstu niu manudum arsins frd sama tima
i fyrra en par af hefur samningum med nytt hisneadi fjélgad nokkru
meira eda um 14%. P4 var hlutfall fyrstu kaupenda & pridja fjérdungi
arsins rimlega 26% og hefur ekki meelst heerra fra pvi fyrir efnahags-
kreppuna. Nyjum eignum & markadi fjélgadi talsvert fra pvi i fyrra en
eignum & solu hefur faekkad 4 ny eftir ad fjéldinn nadi hamarki i april
sl. Medalsolutimi hisnaedis & héfudborgarsvaedinu var 1,4 manudum
styttri i september en fyrir ari eda 1,6 manudir.

... i takt vid radandi efnahagspaetti

Raunverd husnaedis var 60% heerra a pridja arsfjéroungi en pad var
laegst i upphafi ars 2010. A timabilinu geetti mikils misvaegis milli hts-
neaedisverds og peirra patta sem alla jafna rdda préun pess. Skyrist pad
einkum af auknum vinsaldum skammtimadtleigu til ferdamanna og
félksfjolgun & sama tima og litil aukning var & frambodi nys husnadis
(mynd 111-14). Olikt pvi sem gerdist i sidustu uppsveiflu & hdsnaedis-
markadi hefur ndverandi hakkun ekki verid drifin afram af mikilli
Utlanaaukningu og skuldsetningu (sja Peningamal 2017/4). Raunverd
hisnaedis midad vid neysluverdsvisitolu er nii harra en pad hefur adur
verid og virdist enn vera ad hakka. Hakkun husnadisverds i hlutfalli
vid laun, tekjur og byggingarkostnad virdist hins vegar hafa stodvast.
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Mynd 111-11

Utlan lanakerfis til innlendra adila
og framlag geira’

1. arsfj. 2010 - 3. arsfj. 2018
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[ Sveitarfélog
Utlanastofn

Utlanastofn &
fostu gengi®

B Atvinnufyrirteeki og félaga-
samtok sem pjona heimilum

1. Leidrétt fyrir endurflokkun og skuldalekkunaradgerdum stjornvalda.
Eingdngu sjodfélagalan medtalin hja lifeyrissjodum. 2. An atlana til
innldnsstofnana og fallinna fjarmalafyrirtaekja. 3. Stofn Gtlana i erlendum
gjaldeyri er reiknadur midad vid visitdlu medalgengis i september 2018.
Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 111-12
Utlan lanakerfis til atvinnufyrirtaekja’
1. arsfj. 2010 - 3. rsfj. 2018
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I Byggingageiri Utlanastofn

I Verslun Utlanastofn 4 féstu gengi?

1 Samgongur og flutningar

1. Aztlud atlan fyrir september 2018. An utléna fré féllnum
fjarmalafyrirtaekjum. 2. Stofn atldna i erlendum gjaldeyri er reiknadur
midad vid visitdlu medalgengis i september 2018.

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 111-13

Markadsverd hasnaedis
Jantar 2004 - oktéber 2018

— Hofudborgarsvaedi - Fjslbyli

— Hofudborgarsvaedi - Sérbyli — Landid allt - alls

Heimild: Hagstofa Islands.

Landsbyggdin - alls
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Mynd 111-14

Husnaedisverd i hlutfalli vid verdlag,
byggingarkostnad, laun og tekjur’
1. arsfj. 1990 - 3. arsfj. 2018

Visitala, medaltal 1. arsfj. 1990 - 3. arsfj. 2018 = 100
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—  Hlutfall vid almennt verdlag
— Hlutfall vid byggingarkostnad
Hlutfall vid laun

— Hlutfall vid radstofunartekjur & mann (arstidarleidrétt)

1. Hlutfall hasnadisverds og visitdlu neysluverds, byggingarvisitlu,
launavisitélu og radstéfunartekna & mann (midad vid mannfjélda a
vinnufeerum aldri).

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 111-15

Gengi hlutabréfa fyrirtekja eftir tegund
atvinnurekstrar’

2. jantar 2014 - 2. névember 2018
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—  Utflutningsfyrirtaeki
—  Fasteignafélog
Tryggingafélog
—  Fjarskipta- og teeknifyrirteeki
——  Oliufyrirtaeki
1. Medaltal breytinga gengis hlutabréfa skradra fyrirtaekja eftir tegund

atvinnurekstrar, leidrétt fyrir ardgreidslum og hlutafjarlekkunum.
Heimild: Nasdaq Iceland.

Mynd I1-16
Skuldir heimila og fyrirtaekja 2003-2018"
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1. Skuldir vid fiarmalafyrirtaeki og Utgefin markadsskuldabréf. 2. An
fjarmalafyrirteekja (bar med talid eignarhaldsfélaga).
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Huasnaedisverd er p6é enn hatt i hlutfalli vid byggingarkostnad sem
bendir til pess ad enn sé nokkur hvati til nybygginga.

Hlutabréfaverd hefur lakkad pad sem af er ari

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI8, er svipud og han var vid
utgafu Peningamadla i agust en teeplega 4% leegri en han var fyrir ari.
HIlutabréfaverd laeekkadi nokkud um mitt ar i kjolfar afkomuvidvarana
tryggingafélaganna en verdbreytingar & hlutabréfum Icelandair hafa
einnig sett sinn svip 4 hlutabréfamarkadinn. Gengi bréfa i flestum
greinum hefur leekkad frd upphafi sumars ef fra eru skilin oliufyrir-
taekin en gengi bréfa peirra hefur haekkad yfir sama timabil (mynd Ill-
15). A fyrstu tiu manudum &rsins nam velta & adalmarkadi u.p.b. 401
ma.kr. sem er um 27 % minni velta en 4 sama tima f fyrra.

Skuldir einkageirans litlar i ségulegu samhengi ...

Skuldir einkageirans i hlutfalli vid verga landsframleidslu hafa hakkad
litillega fra arslokum 2016 og ndamu 160% af 4eetladri landsframleidslu
um mitt petta ar. baer hafa hakkad um 2 présentur fra pvi & sama tima
i fyrra (mynd 111-16). Skuldir fyrirteekja jukust um 9,8% ad nafnvirdi
milli &ra og ndmu um 86% af landsframleidslu sem er 2 présentum
herra hlutfall en & sama tima fyrir ari. Skuldir peirra vid innlend fjar-
malafyrirtaki jukust mest en litil breyting vard & atgefnum markads-
skuldabréfum og skuldum vi@ erlend fjarmalafyrirtaeki. Skuldir heimila
jukust um 6% & sama tima og var skuldahlutfallid um 75% i arslok.
pott skuldahlutfall einkageirans hafi haekkad litillega undanfarid er
bad enn lagt i ségulegu samhengi og skuldir i erlendum gjaldmidlum
hafa minnkad verulega fra pvi sem peer voru i addraganda fjarmala-
kreppunnar (mynd 111-17). Skuldir heimila i erlendum gjaldmidlum eru
nU nanast engar og skuldir fyrirteekja afmarkast fyrst og fremst vid
fyrirtaeki i Gtflutningi. Einnig hefur dregid verulega ur skuldum hins
opinbera og fjarmalakerfisins i erlendum gjaldmidlum.

... og vanskil hafa minnkad

Hiutfall atlana heimila i vanskilum hja stéru vidskiptabonkunum
bremur og [budalanasjodi maldist 2,3% af heildaratlanum i lok
september sl. og hafdi leekkad um taeplega 1 présentu fra sama tima
fyrir ari. Einstaklingum & vanskilaskra Creditinfo hafdi einnig feekkad
um 6,4% milli ara i september. Hlutfall utlana fyrirtaekja i vanskilum
vid lanastofnanir hefur einnig leekkad og var 6,5% i september eda
2,5 présentum laegra en fyrir ari. | september hafdi fyrirtakjum 4
vanskilaskra feekkad um 5% midad vid sama tima fyrir ari. pratt fyrir
minnkandi vanskil fjolgadi gjaldprotum fyrirtaekja milli ara & fyrri hluta
arsins en hlutfall peirra af heildarficlda fyrirteekja hefur haldist stodugt
undanfarin misseri. Nyskraningum fyrirtaekja faekkadi litillega i fyrra og
hefur st préun haldid afram & pessu ari.

Fastir vextir 6verdtryggdra ibudalana hafa haekkad

par til & haustmanudum hoféu Overdtryggdir inn- og Utlansvextir
banka og lifeyrissjéda verid nanast obreyttir fra pvi i oktdber i fyrra
enda vextir Sedlabankans ébreyttir sidan pa. | september og oktéber
voru fastir 6verdtryggdir vextir hja nokkrum vidskiptabonkum og lif-
eyrissjodum haekkadir og nemur medalhaekkunin um 1/ dr présentu. A



sama tima breyttust verdtryggdir vextir litid fyrir utan breytilega vexti
sjo0félagalana hja hluta lifeyrissjoda. Vextir & sjédfélagalanum eru sem
fyrr heldur leegri en & sambaerilegum lanum vidskiptabankanna.
Fyrirkomulagi bindiskyldu lanastofnana i Sedlabankanum var
breytt i byrjun juni. Atti st breyting ekki ad hafa ahrif 4 adhald pen-
ingastefnunnar og ekki hefur verid hagt ad greina merki um ad svo
hafi verid. Nylegar vaxtahakkanir & ibidalanum virdist fremur mega
rekja til haekkandi verdbdlguvaentinga. Fjarmalaleg skilyrdi heimila og
fyrirtaekja eru i meginatridum ad 68ru leyti obreytt fra atgafu sidustu
Peningamdala og svo virdist sem adgengi ad lansfé sé svipad og pa.
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Mynd 111-17

FJARMALAMARKABIR

Skuldir i erlendum gjaldmidlum’

% af VLF

% af VLF

2008 2018

Heimili (v. &s)
Atvinnufyrirteeki (v. &s)
Hid opinbera (v. &s)

innla

Fjarmalafyrirteeki (h. as)

2008

2018

1. Skuldir i erlendum gjaldmidlum eda tengdar erlendum gjaldmidlum.
Atvinnufyrirtaeki an fjarmalafyrirtaekja (b.m.t. eignarhaldsfélaga). 2008
télur eru télur fyrir september 2008 hja heimilum og fyrirtaekjum en
fyrir aguast hja hinu opinbera. 2018 télur eru télur fyrir jni 2018 hja
heimilum og fyrirtaekjum en fyrir september 2018 hja hinu opinbera
(arslokaaztlun Peningamala 2018/4 hja sveitarfélogum).

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
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