Il Alpjodleg efnahagsmal og vidskiptakjor

Hagvoxtur i helstu vidskiptaldndum fslands og i heimsbaskapnum
minnkadi i fyrra og hafa hagvaxtarhorfur versnad fyrir petta ar.
Stighaekkandi tollar og alpjodlegar vidskiptadeilur hafa dregid r vexti
alpjédavidskipta og eftirspurn i helstu vidskiptalondum. Alpjodleg
verdbolga hefur pokast upp & ny vegna hakkunar oliuverds en vida
meelist undirliggjandi ver8bdlga enn litil. Vidskiptakjor pjédarbdsins
versnudu toluvert i fyrra og visbendingar eru um ad bati peirra verdi
minni i ar en 48ur var spad. Eftir mikla hakkun & undanférnum arum
leekkadi raungengid i fyrra sem m.a. endurspeglar adlégun pjodar-
busins ad leegra jafnvaegisraungengi.

Alpjédleg efnahagsproun

Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum gaf eftir i fyrra ...

Hagvoxtur i helstu vidskiptaldndum islands gaf eftir & seinni hluta
sidasta ars eftir nokkurn voxt misserin par & undan. Hann meeldist 2 %
a seinni hluta arsins en hafdi verid 2,2% 4 fyrri hluta pess og 2,5%
a arinu 2017 (mynd I1-1). Hagvoxtur minnkadi i flestum rikjanna og
reyndist minni en gert var rad fyrir i febrdarspa bankans, sérstaklega
a evrusveedinu par sem bjartsyni heimila og fyrirteekja hefur minnkad
og dregid hefur ar Gtflutningsvexti. Litast pad sérstaklega af lakari
préun i stérum kjarnarikjum sveedisins (mynd I1-2). Pannig minnkadi
hagvoxtur mikid i Pyskalandi sem skyrist ad hluta af timabundnum
framleidsluvanda i bilaidnadi en einnig af almennt heaegari efnahags-
umsvifum. Hagvéxtur 4 italiu minnkadi einnig hratt i fyrra og snerist
i samdratt & fjorda arsfiordungi. Ovissa um stdédu rikisfijarmala og
heaekkun dhaettudlags & rikissjéd vé pungt og hafdi, &samt minnkandi
bjartsyni fyrirtaekja, neikvaed ahrif 4 fjarfestingaritgjold. Einnig dré ur
hagvexti i Frakklandi og végu éahrif fijdldamoétmeela par pungt. Vaxandi
ahyggjur um ad Gtganga Breta Ur Evrépusambandinu (ESB) verdi an
samnings hofou liklega einnig neikvaed ahrif & fjarfestingaratgjold &
evrusvaedinu. Utgdngunni hefur verid frestad tvisvar sinnum en na er
aeetlad ad nidurstada um hvernig henni verdi hattad liggi fyrir i sidasta
lagi i lok oktéber nk. Ovissa um hvernig Gtgdngunni verdi hattad
hefur einnig tekid sinn toll i Bretlandi par sem aukinnar svartsyni geetir,
einkum medal fyrirteekja, og heegt hefur 4 fjarfestingu og radningum i
bjénustugeiranum. Hagvoxtur i Bandarikjunum jokst hins vegar i fyrra
og var 3% 4 seinni hluta arsins og 2,9% 4 arinu 6llu.

... 0g einnig voxtur heimsframleidslu

Minnkandi hagvoxtur i helstu idnrikjum & stéran patt i pvi ad hag-
voxtur & heimsvisu gaf eftir & seinni hluta sidasta ars eftir préttmikinn
vOxt misserin par & undan. Heimshagvoxtur meeldist 3,2% & seinni
hluta arsins eftir hatt i 4% voxt & baedi fyrri hluta pess og & arinu
2017. Neikvaed ahrif af stighaekkandi tollum og alpjédlegum vid-
skiptadeilum hafa tekid sinn toll og 6x svartsyni fyrirteekja og fjarfesta
er leid & arid. brengri fjarmalaleg skilyrdi i mérgum nymarkadsrikjum
og i préudum rikjum drégu einnig Ur eftirspurn i heiminum. Hagvoxtur

Mynd 11-1
Alpj6dlegur hagvoxtur!
1. drsfj. 2010 - 1. 4rsfj. 2019
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1. Grunnspé Sedlabankans 1. arsfj. 2019 fyrir helstu vidskiptalénd.
Heimildir: Thomson Reuters, Sedlabanki islands.

Mynd 11-2
Hagvoxtur & evrusvaedinu
1. arsfj. 2014 - 1. rsfj. 2019
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Heimild: Thomson Reuters.
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Mynd I1-3
Veaentingar heimila og fyrirtekja’
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= Bandarikin, neytendur (h. &s)
Bandarikin, fyrirtaeki (h. as)

1. Veentingavisitélur European Commission a evrusvaedinu og i Bretlandi
en ISM Report on Business i Bandarikjunum.
Heimild: Thomson Reuters.

Mynd II-4
PMI-visitala fyrir framleidslu og pjonustu’
Januar 2014 - april 2019
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1. PMI-visitala Markit fyrir framleidslu og pjonustu (e. Composite
Purchasing Managers' Index). Visitalan er birt manadarlega og er
arstidarleidrétt. Pegar gildi visitlunnar er yfir 50 taknar pad voxt
milli manada en ef han er undir 50 taknar pad samdratt.
Heimild: Thomson Reuters.

Mynd 1I-5
Heimsframleidsla og alpjédavidskipti
2000-2019"

—— Heimsframleidsla
— Alpjodavidskipti

1. Brotalinur syna medaltal 4ranna 1980-2018. Gildi arsins 2019 byggjast
4 spa Alpjodagjaldeyrissjodsins (World Economic Outlook, april 2019).

Heimildir: Alpj6dagjaldeyrissjédurinn, Sedlabanki islands.

i nymarkadsrikjum minnkadi skarpt 4 seinni hluta sidasta ars sem end-
urspeglar ad miklu leyti minnkandi efnahagsumsvif i Kina, m.a. i kjol-
far adgerda parlendra stjérnvalda til ad hafa hemil & vexti skulda og
umsvifum skuggabanka og styrkja stodir hagvaxtar. bessar adgerdir
heegdu a fjarfestingu en til vidbdtar hefur haekkun innflutningstolla i
Bandarikjunum haft neikveed ahrif & atflutning fra Kina.

Hagvaxtarhorfur i helstu idnrikjum hafa versnad fyrir petta ar ...
Leidandi visbendingar og hagvaxtarspar gefa til kynna ad hagvoxtur
i proudum rikjum verdi einnig heegari & pessu ari en adur var talid,
einkum & fyrri hluta arsins. Hagvoxtur & evrusveedinu a fyrsta ars-
fjérdungi var minni en buist var vid i febrdar og hafa horfurnar fyrir
arid i heild versnad. pott adsteedur & vinnumarkadi hafi dfram pokast
til betri vegar hefur svartsyni neytenda og fyrirteekja aukist (mynd
[1-3), hagvisar reynst lakari en vanst var og PMI-visitdlur gefid eftir
(mynd 11-4). pPetta & einkum vid um byskaland, italiu og Frakkland.
Talid er ad hagvoxtur & evrusvaedinu verdi einungis 1,2% og minnki
ar 1,8% i fyrra. Yroi pad minnsti hagvoxtur & evrusvaedinu sidan arid
2013. Hagvoxtur i Bretlandi var 1,8% 4 fyrsta arsfjérdungi sem er
heldur meira en gert var rad fyrir i febrdar. Voxturinn endurspeglar pé
ad hluta timabundin ahrif af aukinni birgdaséfnun breskra fyrirtaekja.
Hagvaxtarhorfur hafa hins vegar versnad fyrir arid i heild enda hefur
PMI-visitalan fyrir Bretland laekkad miki® og ekki verid laegri i prju ar.
Samkvamt henni eru likur & ad breskur pjédarbuskapur dragist saman
a 00rum arsfiordungi. bratt fyrir lekkun PMI-visitolu, minnkandi
bjartsyni heimila og fyrirteekja og ahrif timabundinnar lokunar alrikis-
stjornarinnar reyndist hagvoxtur i Bandarikjunum kroftugri & fyrsta
fjoroungi arsins en a0ur hafdi verid spad. Pé er buist vid ad hann gefi
eftir er lidur & arid og verdi 2,4% 4 arinu ollu sem er litillega minni
voxtur en gert var rad fyrir i febrdar.

... 0og er buist vid hagari hagvexti 4 heimsvisu

i nyrri spd Alpj6dagjaldeyrissjodsins er gert rad fyrir ad heimshag-
voxtur verdi 3,3% i ar sem er 0,2 présentum minni voxtur en sjédur-
inn spadi i jandar sl. og 0,4 présentum minni en hann gerdi rad fyrir
i oktéber. Minni hagvoxt i heiminum ma einkum rekja til verri horfa i
proudum rikjum, einkum & evrusveaedinu, en einnig i hluta préunar- og
nymarkadsrikja.

Dregid hefur ur vexti alpjédavidskipta

Verulega dré Ur vexti alpjodavidskipta i fyrra eftir kroftugan voxt
arid 2017 (mynd 11-5). Endurspeglar pad einkum neikvaed ahrif af
vidskiptadeilum og tollastridi, einkum milli Bandarikjanna og Kina, &
fjarfestingaratgjold fjolda fyrirtaekja vida um heim en vidskipti med
fjarfestingarvorur eru almennt mikil milli landa. Haegari voxtur skyrist
b6 einnig af almennt veikari heimsframleidslu og er utlit fyrir ad haegja
muni enn frekar & vextinum i 4r. | spa Alpj6édagjaldeyrissjodsins er gert
rad fyrir ad alpjédavidskipti aukist um 3,4% i ar en ekki um 4% eins
og 4dur hafdi verid spad. Ovissa er p6 enn mikil, m.a. um hagvaxtar-
horfur og niBurstodu vidreedna milli Bandarikjanna og Kina um lausn
vidskiptadeilunnar.



Horfur um hagvoxt og eftirspurn helstu vidskiptalanda hafa
versnad ...

i takt vid lakari horfur um heimshagvéxt og heimsvidskipti er buist
vid ad hagvoxtur og véxtur innflutnings helstu vidskiptalanda islands
verdi minni i &r en gert var rad fyrir i febrdar. Spad er 1,7% hagvexti
ad medaltali i vidskiptalondunum sem er 0,2 présentum minni voxtur
en i febriarspa bankans. Vega par pyngst verri horfur & evrusvaedinu.
Spér um innflutning helstu vidskiptalanda hafa einnig laekkad en gert
er rad fyrir 3,3% aukningu i &r samanborid vid 3,8% i februar.

... en verdbdlguhorfur i vidskiptalondunum hafa litid breyst
Verdbolga i helstu vidskiptaldndum [slands minnkadi 4 fjorda fjordungi
i fyrra i kj6lfar snarprar oliuverdslaekkunar og hélst si préun afram i
upphafi pessa ars (mynd I1-6). Verdbolga meeldist ad medaltali 2%
i vidskiptalondunum i fyrra en var komin i 1,6% a fyrsta fjérOungi
pessa ars sem er nokkud undir veentingum. Hin var einkum minni &
evrusvaedinu og i Bandarikjunum. Utlit er fyrir ad verdbolga aukist &
ny vegna mikillar haekkunar & oliuverdi & undanférnum manudum.
Verdbolguhorfur i vidskiptaldndum [slands hafa pvi Iitid breyst & arinu
i heild og er gert rad fyrir ad verdbolga verdi ad medaltali 1,7% a
bessu ari. Undirliggjandi verdbdlga er pé enn vida litil pratt fyrir aukinn
vOxt innlendrar eftirspurnar & undanférnum tveimur &rum. Han hefur
aukist & evrusvaedinu en er enn undir verdbolgumarkmidi Sedlabanka
Evropu (ECB). | Bandarikjunum og Bretlandi er undirliggjandi verd-
bolga hins vegar vid markmid.

Breyttur tonn hja helstu sedlabonkum heims

Sedlabankar helstu idnrikja hafa flestir haldi® voxtum sinum ébreytt-
um pad sem af er pessu ari i ljosi verri hagvaxtarhorfa og minni verd-
bolguprystings. Margir peirra hafa einnig gefid i skyn ad adlogun ad
hlutlausri stédu verdi haegari en &dur var gert rad fyrir. A pad einkum
vid um Sedlabanka Bandarikjanna sem hefur haldid voxtum sinum
Obreyttum & arinu eftir ad hafa haekkad pa um 1 présentu i fyrra og
samtals um 2,25 prosentur fra pvi i desember 2015. Bankinn hafdi
adur gert rad fyrir ad vextir héldu afram ad hakka i ar en telur nu
liklegt ad peim verdi haldid ébreyttum til loka pessa ars. b4 hefur
bankinn tilkynnt ad hagar verdi dregid ar hreinni skuldabréfaeign
bankans en var 4formad og ad hann hyggist hatta pvi naesta haust.
ECB tilkynnti einnig i mars sl. um ad vaxtaheekkunum yréi frestad
a.m.k. til loka pessa ars. Ad auki tilkynnti hann nyjar 6rvunaradgerdir
til ad stydja frekar vid efnahagsumsvif en i desember sl. hafdi hann
dregid Ur peim og hatt hreinum skuldabréfakaupum sinum. b4 hafa
badi Englandsbanki og Sedlabanki Japans tilkynnt um aukna varfaerni
i naestu skrefum sinum. betta & pé ekki vid um Noregsbanka sem
heaekkadi vexti sina um 0,25 présentur i mars i 1%.

Breyttur tonn helstu sedlabanka endurspeglast i préun & skulda-
bréfamarkadi og hafa skuldabréfavextir laekkad, einkum vextir langra
rikisskuldabréfa (mynd 11-7). Framvirkir vextir & markadi benda einnig
til pess ad markadsadilar vaenti baedi haegari og minni haekkunar vaxta
en peir gerdu fyrr & pessu ari (mynd 11-8). Breytingin er hvad mest i
Bandarikjunum par sem markadsadilar telja auknar likur & ad vextir
taki ad laekka & ny.

ALPJOBLEG EFNAHAGSMAL OG VIBSKIPTAKIOR

Mynd II-6
Verdbolga i nokkrum idnrikjum
Januar 2010 - april 2019

12 méanada breyting (%)
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Heimild: Thomson Reuters.

Mynd 1I-7

Vextir 10 éra rikisskuldabréfa i
nokkrum idnrikjum

1. jantar 2010 - 17. mai 2019

—— Bandarikin

— byskaland
Bretland

— Japan

Heimild: Thomson Reuters.

Mynd 11-8
Sedlabankavextir i voldum idnrikjum’
Jandar 2013 - juni 2022

— Bandarikin = Evrusvadid Bretland

1. Daglegar télur 1. jandar 2013 til 17. mai 2019 og arsfjordungslegar
tolur 2. arsfj. 2019 til 2. arsfj. 2022. Bandarisku vextirnir eru efri mork
vaxtabils Sedlabanka Bandarikjanna og vextirnir fyrir evrusvadid eru
innldnsvextir Sedlabanka Evropu. Framvirkir vextir byggjast a OIS
(Overnight Index Swaps). Heilar linur byggja & framvirkum véxtum
dagana 13.-17. mai 2019 en brotalinur dagana 28. jan. - 1. febr. '19.
Heimild: Thomson Reuters.
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Mynd 11-9
Flokt & alpjodlegum morkudum!
1. jantiar 2015 - 17. mai 2019

Visitala Visitala
105
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— VIX-floktvisitalan fyrir S&P 500-hlutabréfavisitdluna (v. as)
— VIX-floktvisitalan fyrir hlutabréfavisitélur nymarkadsrikja (v. as)
MOVE-fldktvisitalan fyrir bandarisk rikisskuldabréf (h. as)

1. VIX- og MOVE-floktvisitolur syna afleitt flokt fiarmalaafurda.
Heimild: Thomson Reuters.

Mynd 11-10

Alpjédlegt hlutabréfaverd
1. jantar 2015 - 17. mai 2019

2015 2016 2017

— EURO STOXX 50
— S&P 500

FTSE 350
— Nikkei 225

Heimild: Thomson Reuters.

Mynd 11-11
Hravoruverd og vidskiptakjor'
1. &rsfj. 2010 - 1. 4rsfj. 2019

Visitala, 2010 = 100

—— Hréoliuverd (Brent, i USD)
= Hravoéruverd an oliu (i USD)

Verd sjavarafurda (i erl. gjaldm.)
— Alverd (i USD)
— Vidskiptakjor

1. Verd sjavarafurda i erlendum gjaldmidli er reiknad med pvi ad deila i
verd sjavarafurda i islenskum krénum med gengisvisitolu. Alverd i USD

er reiknad med pvi ad deila i alverd i islenskum kronum med gengi Banda-
rikjadals. Grunnspa Sedlabankans 1. arsfj. 2019 fyrir vidskiptakjor.
Heimildir: Alpjédabankinn, Hagstofa fslands, Thomson Reuters, Sedla-
banki fslands.

Fjarmalaleg skilyrdi batna a nyjan leik eftir umrét undir lok ars i
fyrra

Sveiflur & alpj6dlegum fjarmalamérkudum jukust undir lok ars i fyrra og
fijarmalaleg skilyrdi versnudu med leekkun eignaverds og haekkun ahaettu-
alags (myndir 11-9 og 11-10). Skyrdist pad einkum af minnkandi heims-
hagvexti, minni hagnadi fyrirtaekja og vaxandi dhyggjum markadsadila
ad of hratt veeri hert & peningalegu adhaldi i Bandarikjunum. Préunin
snerist hins vegar vid i byrjun ars, eignaverd tok vid sér 4 ny og
dheettudlag almennt leekkadi. Vidsnuningurinn skyrdist einkum af
breyttum téni Sedlabanka Bandarikjanna og annarra helstu sedla-
banka heims um neestu skref sem dr6 Gr veentingum markadsadila um
frekari vaxtahaekkanir & pessu ari. Bjartsyni markadsadila um jakvaeda
nidurstédu i vidredum Bandarikjanna og Kina studdu einnig vid pessa
bréun. Ovissa er pé enn mikil m.a. um drlausn alpjodlegra vidskipta-
deilna, préun heimshagvaxtar og framtidarfyrirkomulag samskipta
Breta og ESB og ahrif pess. Nyleg dkvordun Bandarikjastjornar um ad
heaekka innflutningstolla & kinverskar vérur og moétadgerdir Kina hafa
aukid enn frekar & 6vissuna og leitt til aukinna sveiflna & mérkudum &
ny og leekkun hlutabréfaverds.

Utflutningsverd og vidskiptakjor

Horfur a svipadri verhakkun sjavarafurda i ar og i fyrra ...

Verd & islenskum sjavarafurdum i erlendum gjaldmidlum haekkadi
um 4,7% i fyrra og utlit er fyrir alika haekkun i ar (mynd II-11).
Markadir fyrir islenskar sjavarafurdir hafa haldid styrk sinum og neer
allar tegundir haekkad i verdi. par fer saman mikil og st6dug eftir-
spurn eftir sjavarafurdum & erlendum moérkudum og takmarkad fram-
bod. A undanférnum manudum hefur Gtflutningur einkum aukist til
Bandarikjanna og Bretlands sem kann ad skyrast af évissu um fram-
vindu i tollamalum, alpjédlegum vidskiptadeilum og Utgdbngu Breta
ar ESB. A sidustu vikum hefur gengid verulega & birgdir af frystum
lodnuafurdum sem eftir voru fra fyrra ari en mikil umframeftirspurn
er eftir lodnuafurdum vegna lodnubrests, badi hér vid land og i
Barentshafi. Likt og i febrdar er gert rad fyrir ad heldur dragi ar verd-
haekkunum 4 islenskum sjavarafurdum & naestu tveimur arum.

... en atlit fyrir meiri lekkun alverds en adur var spad

Alverd & alpjodlegum mérkudum hefur haldist tiltélulega stodugt
bad sem af er ari eftir ad hafa laeekkad nokkud undir lok ars i
fyrra. Medalverdid & fyrstu fiorum manudum &rsins var um 1.860
Bandarikjadalir & tonnid sem er um 15% laegra verd en 4 sama tima
i fyrra (mynd 11-11). Skyrist leekkunin m.a. af afléttingu & vidskipta-
banni Bandarikjanna gegn russneska alrisanum Rusal og vaentingum
um aukid frambod af surdli sakir frétta af pvi ad framleidslugeta
fyrirtaekisins Alunorte i Brasiliu, steerstu stralsverksmidju i heimi, sé ad
faerast i edlilegt horf eftir vandamal undanfarinna missera. Talid er ad
medalverd & dli leekki um 9% & pessu ari sem er riflega 2 présentum
meiri leekkun en spad var i februar.

Oliuverd hefur hekkad a ny samhlida minnkandi frambodi
Heimsmarkadsverd 4 oliu laekkadi skarpt & fjorda arsfjérdungi i fyrra
eftir mikla heaekkun fjérdungana par & undan. Oliuverd hefur hins



vegar hakkad & ny 4 pessu ari med dpekkum hatti og 4 sama tima
i fyrra. Verdid er nd riflega 72 Bandarikjadalir & tunnu en var um 52
Bandarikjadalir undir lok ars i fyrra (mynd II-11). Meginskyringin
liggur i minnkandi oliuframbodi vegna minni framleidslu OPEC-
rikjanna, einkum Sadi-Arabiu, og nokkurra oliuframleienda utan
OPEC. bar vid beaetast neikveed frambodsahrif af vidskiptabanni
Bandarikjastjornar gegn Venesuela og fran auk éréleika i 68rum oliu-
framleidslurikjum, einkum i Libiu. Hertar adgerdir Bandarikjastjérnar
gegn Iran sem nylega komu til framkveemda hafa valdid enn frekari
prystingi til hakkunar oliuverds. A méti vegur pd stédugt vaxandi
oliuframleidsla i Bandarikjunum auk minni eftirspurnar eftir oliu vegna
haegari heimshagvaxtar. Midad vid framvirkt verd er utlit fyrir ad oliu-
verd haldist nanast obreytt til loka pessa ars og verdi ad medaltali
rimlega 2% laegra i ar en i fyrra. pad er riflega 11 présentum minni
leekkun en gert var rad fyrir i febrdarspd bankans. Likt og i febrdar
bendir framvirkt verd til pess ad oliuverd laekki & naestu tveimur arum
en ad pad verdi heldur harra en pa var buist vid & 6llum spatimanum
(mynd 11-12). Meiri dvissa rikir n um préun oliuverds en oft adur.
Einkum er mikil évissa um vidbrogd annarra oliuframleidslurikja vid
ahrifum af hertum refsiadgerdum gegn iran, auk ahrifa af alpj6dlegum
vidskiptadeilum og eftirspurnarahrifum af haegari hagvexti i heims-
buskapnum.

Hravéruverd an oliu hefur hakkad litillega

Hravoruverd an oliu gaf eftir &4 seinni hluta sidasta ars eftir nokkra
heaekkun framan af ari (mynd 11-11). Endurspeglar laekkunin ad miklu
leyti ahrif alpjodlegrar vidskiptadeilu og stighaekkandi tolla en haegari
efnahagsumsvif og minni eftirspurn, einkum fra Kina, vega einn-
ig pungt. Leekkadi verd & neer 6llum tegundum hravéru en mest &
malmum. Hravoruverd hefur haekkad litillega & ny & pessu ari, einkum
a4 malmum og steinefnum vegna betri hagvaxtarhorfa i Kina og
minnkandi frambods & nokkrum moérkudum, m.a. & jarngryti i kjolfar
pess ad stifla brast & namuvinnslusvaedi i Brasiliu. Talid er ad hravéru-
verd haekki 4fram pad sem eftir lifir ars en ad pad verdi samt sem adur
litillega laegra ad medaltali i ar en i fyrra.

Vidskiptakjor batna hagar i ar eftir ad hafa ryrnad i fyrra

Eftir ad hafa batnad nanast samfellt frd midju ari 2014 ryrnudu vid-
skiptakjor voru og pjonustu um 3,9% i fyrra (mynd 11-11). Skyrist pad
einkum af mikilli ver8hakkun oliu og surals. Almennt innflutnings-
verdlag haekkadi einnig i fyrra og er pad meginskyring pess ad ryrnun
vidskiptakjara vard meiri i fyrra en adur hafdi verid gert rad fyrir. bratt
fyrir visbendingar um ad vidskiptakjor hafi ryrnad enn frekar & fyrsta
arsfjoroungi er atlit fyrir ad pau batni um 0,3% & pessu ari sem er
heldur minni bati en var spad i febriiar. Vegast par & horfur um minni
leekkun oliuverds og meiri leekkun alverds annars vegar og horfur &
meiri verdlaekkun & surdli, einkum & seinni hluta &rsins.

Raungengi leekkadi milli ara i fyrra i fyrsta sinn i teepan aratug ...
Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag leekkadi um 3% milli ara
i fyrra eftir a0 hafa haekkad samfleytt fra arinu 2010 (mynd 11-13).
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Mynd 11-12

Alpjédlegt oliuverd'
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1. Hraoliuverd til og med 17. mai 2019.
Heimildir: Thomson Reuters, Sedlabanki fslands.

Mynd 11-13
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— Raungengi (hlutfallslegt verdlag)
= Raungengi (hlutfallslegur launakostnadur)

1. Brotalinur syna 25 ara medaltol (1994-2018). Grunnspa Sedla-
bankans 2019.
Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd 1I-14

Raungengi m.v. hlutfallslegan launakostnad
2010-2019"
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Raungengi m.v. hlutfallslegan launakostnad

1. Hlutfallslegur launakostnadur a framleidda einingu er skilgreindur
sem launakostnadur & framleidda einingu 4 islandi i hlutfalli vid launa-
kostnad & framleidda einingu erlendis, reiknad i sému mynt. Grunnspa
Sedlabankans 2019.

Heimild: Sedlabanki [slands.

Laekkunin kom nanast ad o6llu leyti fram & fjérda fjérdungi eftir ad
raungengid hafdi haldist tiltlulega stodugt framan af ari. Pad sem
af er pessu ari hefur raungengid haekkad litillega a4 ny en pad er po
10,6% laegra en pad var & sama tima i fyrra. Eins og fjallad hefur
verid um i fyrri heftum Peningamadla er mikil haekkun raungengis &
undanférnum arum talin endurspegla heerra jafnveaegisraungengi, p.e.
bess raungengis sem samrymist innra og ytra jafnvaegi pjédarbusins.
Haekkun jafnveegisraungengis gekk ad hluta til baka i fyrra sakir lakari
vidskiptakjara og haegari vaxtar utflutnings og er talid ad pad laekki
enn frekar i ar i kjolfar peirra ytri afalla sem hafa dunid & Gtflutnings-
greinum pj6darbusins undanfarid.

... 0g er buist vid frekari laekkun i ar

Samkvamt grunnspé bankans verdur raungengi midad vid hlutfalls-
legt verdlag 5,3% laegra ad medaltali & pessu ari en pad var i fyrra
sem er apekkt pvi sem gert var rad fyrir i febrdarspa bankans. Midad
vid hlutfallslegan launakostnad yrdi raungengid taeplega 2% laegra
i ar en i fyrra og hefdi pa leekkad um teplega 5% 4a tveimur arum.
pott launakostnadur & framleidda einingu vaxi hradar hér 4 landi en
i helstu vidskiptaldndum islands eru pvi horfur & ad samkeppnisstada
innlendra fyrirtaekja i Utflutningi og samkeppnisrekstri batni annad arid
i r6d (mynd 11-14).



