Il Alpjodleg efnahagsmal og vidskiptakjor

Alpj6dlegur hagvoxtur minnkadi enn frekar & fyrri helmingi pessa
ars og hafa hagvaxtarhorfur almennt versnad. Haegari hagvoxt ma
ad miklu leyti rekja til minni umsvifa i framleidsluinadi en par vega
bungt ahrif haekkandi tolla og vidskiptadeilu Bandarikjanna og Kina.
Endurspeglast pad i vaxandi svartsyni fyrirteekja, haegari vexti fjar-
festingar og minni vexti alpjodavidskipta. pa hefur verdbdlga vida
minnkad & ny. Pétt Kina og Bandarikin hafi nylega samid um tima-
bundna frestun fyrirhugadra tollahaekkana eru steerstu deilumal peirra
oleyst og ovissa i alpjodlegum efnahagsmalum mikil. Vidskiptakjor
islands versnudu meira & fyrri hluta pessa ars en buist var vid og er na
talid ad pau muni ryrna litillega 4 arinu f heild. Raungengi hefur haldist
tiltolulega st6dugt fra aramotum en pad er leegra en i fyrra sem endur-
speglar ad hluta adlogun pjodarbusins ad leegra jafnvaegisraungengi.

Alpjédleg efnahagsproun

Hagvéxtur i helstu vidskiptalondum minnkar enn frekar ...
Hagvoxtur i helstu vidskiptaldndum islands hefur gefid verulega eftir
a undanférnum misserum (mynd [I-1). Hann meeldist 1,7% & fyrri
helmingi pessa ars sem er 1 présentu minni véxtur en var & seinni
hluta arsins 2017 pegar hann nadi hamarki. Dregid hefur Ur hagvexti
i neer ollum vidskiptalondunum en pé einkum & evrusvaedinu par sem
atflutningur hefur gefid eftir samhlida pvi ad dregid hefur ur eftirspurn
i heimsbaskapnum. A pad einkum vid um pyskaland par sem idnfram-
leidsla hefur dregist saman fra fjérda arsfjoroungi i fyrra og aukinnar
svartsyni gaetir medal forsvarsmanna fyrirteekja (mynd I1-2). pad litast
ad hluta af timabundnum framleidsluvanda i bilaidnadi og minnkandi
solu & heimsvisu en einnig neikvaedum ahrifum vidskiptadeilunnar milli
Bandarikjanna og Kina. Hagvoxtur hefur einnig gefid eftir i Frakklandi
og & Italiu par sem hann hefur verid hverfandi & undanférnum rs-
fjoroungum.

Langvarandi 6vissa um fyrirkomulag og ahrif utgéngu Breta ur
Evrépusambandinu (ESB) hefur einnig haft neikvaed ahrif 4 efnahags-
préun & evrusveedinu en ekki sidur i Bretlandi par sem samdrattur
meeldist milli fjordunga a4 60rum arsfjordungi i fyrsta sinn i riflega
sex ar. Skyrist pad ad hluta af neikvaedu framlagi birgdabreytinga en
birgdir h6fou aukist timabundid & fyrsta arsfjéréungi i addraganda
upphaflegra fyrireetlana um Gtgéngu i lok mars sl. P& heldur atvinnu-
vegafjarfesting 4fram ad dragast saman samhlida vaxandi svartsyni
medal forsvarsmanna fyrirteekja. pratt fyrir ad samkomulag hafi nadst
milli Breta og ESB um Gtgénguna um midjan oktdéber fékkst pad ekki
sampykkt i breska pinginu og var Utgéngunni frestad enn & ny til
loka janaar nk. [ ljési pessa og peirrar stadreyndar ad samkveemt nyja
utgéngusamningnum hafa Bretar og ESB eingdngu til loka naesta ars
til ad nd samningi um varanlegt vidskiptasamband peirra er liklegt ad
ovissa um utgénguna muni afram halda aftur af nyjum fjarfestingar-
akvordunum fyrirtakja.

Hagvoxtur i Bandarikjunum hefur einnig minnkad eftir pvi sem
ahrif skattaleekkana sidasta ars hafa fjarad t. Fjarfesting og atflutningur

Mynd 11-1
Alpjodlegur hagvoxtur!
1. arsfj. 2010 - 3. arsfj. 2019

Breyting fra fyrra ari (%)
4

—— Bandarikin Bretland
—  Evrusvadid —  Vidskiptalénd islands

1. Grunnspa Sedlabankans 3. drsfj. 2019 fyrir vidskiptalond islands.
Heimildir: Thomson Reuters, Sedlabanki fslands.

Mynd 11-2
Hagvoxtur & evrusvaedinu
1. arsfj. 2014 - 3. 4rsfj. 2019

Breyting fra fyrra ari (%)
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—— byskaland Spann
—  Frakkland — ftalia

Heimild: Thomson Reuters.
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Mynd I1-3

I8nframleidsla, alpjédavidskipti og veentingar
fyrirtaekja'

Januar 2015 - september 2019

Breyting fra fyrra ari (%) Visitala
6,0

30T 505 " 2016 ' 2007 ' 2018 ' 2019 000

— dnframleidsla i heiminum (v. 4s)
= Alpj6davidskipti med vorur (v. as)
Vaentingar fyrirtaekja i OECD-rikjum (h. &s)
1. Veentingavisiala OECD fyrir fyrirtaeki i framleidslugreinum (e. OECD
business confidence index, BCI). Magnbreyting alpjédavidskipta. Priggja

manada hreyfanlegt medaltal idnframleidslu og alpjodavidskipta.
Heimildir: CPB, OECD.

Mynd I11-4
PMl-visitala fyrir framleidslu og pjonustu’
Januiar 2014 - oktéber 2019

Visitala
2

465012 " 2015 " 2016 ' 2017 ' 2018 ' 2019

— Bandarikin = Evrusvaedio Bretland

1. PMI-visitala Markit fyrir framleidslu og pjonustu (e. Composite
Output Purchasing Managers' Index). Visitalan er birt méanadarlega
og er arstidarleidrétt. Pegar gildi visitdlunnar er yfir 50 taknar pad
voxt milli manada en ef han er undir 50 tdknar pad samdratt.
Heimild: Thomson Reuters.

Mynd II-5
Veentingar heimila og fyrirteekja'
Januiar 2014 - oktéber 2019

Skodanaveegi (prosentur) Visitala
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— Evrusveedid, neytendur (v. as)

—  Evrusvadid, fyrirteki (v. &s)
Bretland, neytendur (v. 4s)

= Bretland, fyrirteeki (v. &s)

= Bandarikin, neytendur (h. as)
Bandarikin, fyrirtaeki (h. as)

1. Vantingavisitala framkvamdastjornar ESB & evrusvadinu og i Bretlandi
en ISM Report on Business i Bandarikjunum.
Heimildir: Framkveemdastjérn Evrépusambandsins, Thomson Reuters.

hafa gefid eftir en, likt og & evrusvadinu og i Bretlandi, hefur afram-
haldandi voxtur einkaneyslu vegid & méti. bratt fyrir merki um ad hagt
hafi & ra@ningum hefur stadan & vinnumarkadi verid hagfelld beggja
vegna Atlantshafs. Atvinnuleysi hefur annadhvort stadid i stad eda
minnkad og laun hakkad. Skyrist pad einkum af auknum umsvifum
i pjonustugreinum sem stutt hafa vid innlenda eftirspurn og bjartsyni
neytenda.

... sem og voxtur heimsframleidslu

Hagvoxtur & heimsvisu hefur gefid eftir fra pvi i fyrra. Munar par
miklu um minnkandi voxt i préudum rikjum, einkum & evrusveedinu
en einnig i Bandarikjunum og préudum rikjum Asiu. Einnig hefur hagt
mikid & hagvexti i nymarkads- og prounarrikjum, sérstaklega i Kina par
sem hagvoxtur hefur ekki meelst minni i naestum prjé aratugi. Minni
hagvoxt i heiminum ma ad stérum hluta rekja til heegari umsvifa i
framleidsluidnadi sem hefur einkum gefid eftir i byskalandi og Japan.
Samdrattur i bilaiénadi skyrir pessa préun ad hluta en einnig minni
efnahagsumsvif i Kina. Minnkandi idnframlei@sla & heimsvisu endur-
speglar pé einkum neikveaed ahrif tollahakkunar vida um heim og vid-
skiptadeilunnar & milli Bandarikjanna og Kina, sem hafa stigmagnast
undanfarid ar (sja kafla 1). Vidskiptadeilur og sivaxandi dvissa um
framtidarfyrirkomulag alpjo8avidskipta hefur leitt til aukinnar svart-
syni medal forsvarsmanna fyrirteekja, einkum i framleidslugreinum,
haft neikvaed ahrif 4 virdiskedjur og a fjarfestingaratgjold sem endur-
speglast i haegari vexti alpjédavidskipta (mynd I1-3).

Hagvaxtarhorfur i helstu idnrikjum hafa versnad fyrir petta ar ...
Leidandi visbendingar og alpj6dlegar hagvaxtarspar benda til pess
ad hagvaxtarhorfur i proudum rikjum hafi versnad fyrir petta ar.
Bradabirglatolur syna ad hagvoxtur & evrusvaedinu gaf eftir &4 pridja
arsfjoroungi likt og vanta matti Gt fra lekkun PMI-visitalna og vax-
andi svartsyni fyrirtaekja (myndir 11-4 og II-5). Liklega skyrist pad
einkum af 4framhaldandi haegagangi i framleidslugreinum, sérstaklega
i byskalandi par sem atlit er fyrir ad samdrattur landsframleidslu hafi
meelst milli fijérdunga annan fjéréunginn i r68. bjdnustugreinar a evru-
svaedinu hafa i meginatridum haldid velli p6tt visbendingar séu um ad
heaegt hafi & vexti peirra.

Talid er ad hagvoxtur & evrusvadinu verdi einungis 1,1% i ar sem
yroi s& minnsti sidan arid 2013. Hagvaxtarhorfur hafa einnig versnad
i Bretlandi enda hafa parlendar PMI-visitolur leekkad mikid og svo
virdist sem breskur pjédarbiskapur hafi dregist enn frekar saman milli
fiordunga 4 pridja arsfiordungi. Utlit er hins vegar fyrir ad hagvéxtur
i Bandarikjunum verdi svipadur i ar og spad var i 4gulst. bar vegast
a aukin svartsyni fyrirteekja og haegari voxtur fjarfestingar annars
vegar og hins vegar aframhaldandi voxtur einkaneyslu. Tilkynning
Bandarikjastjornar nyveri® um ad samkomulag hafi nadst vid Kina
um hluta agreiningsefna peirra geeti einnig haft jakvaed ahrif & hag-
vaxtarhorfur. Pad felur m.a. i sér frestun & tollahaekkunum sem koma
attu til framkveemda um midjan oktéber sl. Ovissa er p6 enn mikil
og langt i land med ad endanleg lausn naist. Samkomulagid neer t.d.
ekki til peirra tollahaekkana sem voru pegar komnar til framkvaemda



né til fyrirhugadra tollahackkana Bandarikjastjornar i desember nk.
sem nd einkum til innflutnings & neysluvérum fra Kina. Vidskiptadeila
Bandarikjanna og ESB hefur einnig magnast & nyjan leik i lj6si dzetlana
Bandarikjastjornar um tolla & innflutning fra Evrépu, m.a. & flugvélar
og landbunadarafurdir, og yfirlysinga ESB um samsvarandi tollahaekk-
anir & voruinnflutning fra Bandarikjunum.

... 0g buist er vid haegari hagvexti & heimsvisu

i nyrri spa Alpj6dagjaldeyrissjodsins er gert rad fyrir ad heimshag-
voxtur verdi 3% i ar. bad er 0,2 présentum minni vOxtur en sjédurinn
Lekkunina ma einkum rekja til verri hagvaxtarhorfa i hluta nymark-
adsrikja en einnig medal préadra rikja i takt vid leidandi visbendingar
en PMI-visitala fyrir heimsbuskapinn hefur leekkad naer samfleytt fra
arsbyrjun 2018. Gangi spain eftir yrdi petta minnsti heimshagvoxtur
sem maelst hefur sidan i fjarmalakreppunni.

Dregid hefur verulega tr vexti alpj6davidskipta i ar

Verulega hefur dregid 0r vexti alpjédavidskipta undanfarid (mynd 11-6
og II-3 hér ad framan). bau jukust einungis um 1% milli ara & fyrri
helmingi arsins og hafa ekki vaxid haegar i sj6 ar. Minnkandi innflutn-
ingur til Kina og annarra Austur-Asiurikja vegur pungt en einnig hefur
haegt 4 vexti innflutnings til Bandarikjanna (mynd I1-7). Helst petta i
hendur vid hagari voxt fjarfestingar en vidskipti med fjarfestingar- og
millistigsvérur vega almennt pungt i vidskiptum milli landa. Ahrif vié-
skiptadeilu Bandarikjanna og Kina vega pungt en einnig gaetir dhrifa
samdrattar i bilaidnadi og heaegari vaxtar varanlegra neysluttgjalda. |
oktdéberspa Alpjdédagjaldeyrissjodsins er gert rad fyrir ad alpjoédavio-
skipti aukist einungis um 1,1% i &r sem er riflega 2 présentum minni
voxtur en sjodurinn spadi i vor.

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

i takt vid lakari horfur um heimshagvoxt og alpjédavidskipti er buist
vi® ad hagvoxtur og voxtur innflutnings helstu vidskiptalanda islands
verdi minni i ar en gert var rad fyrir i 4gast. Spad er 1,5% hagvexti
ad medaltali i vidskiptalondunum sem er 0,1 présentu minni voxtur
en i 4glstspa bankans. Vega par pyngst verri horfur & evrusvadinu, i
Bretlandi og Svipj6d. Spar um innflutning helstu vidskiptalanda hafa
einnig leekkad verulega i takt vid haegari voxt alpjédavidskipta. Gert er
rad fyrir 1,9% aukningu i ar samanborid vid 3% i 4gust.

... og utlit er fyrir minni verdbolgu i vidskiptalondunum
Verdbélga i helstu vidskiptaldndum [slands hefur hjadnad & nyjan leik
og verObolguvantingar laekkad i kjolfar leekkunar oliuverds og haegari
vaxtar efnahagsumsvifa (mynd 11-8). Verdbolga maldist einungis 1,3 %
a pridja arsfjordungi sem er heldur minna en buist var vid i 4gusthefti
Peningamdla. Hun hefur minnkad i naer 6llum idnrikjum og meelist
undir markmidi i flestum peirra. Undirliggjandi verdbdlga hefur minnk-
ad ad sama skapi pratt fyrir heekkun launa i hluta landanna og haekk-
andi innflutningstolla. Spad er ad verdbolga i helstu vidskiptalondum
verdi ad medaltali 1,5% i ar sem er 0,1 présentu minna en buist var vid
i agust. Einnig er atlit fyrir litillega minni verdbolgu & neesta ari.

ALPJOBLEG EFNAHAGSMAL OG VIBSKIPTAKIOR

Mynd II-6
Heimsframleidsla og alpjodavidskipti
2000-2019"

Breyting fra fyrra ri (%)
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—— Heimsframleidsla
— Alpjédavidskipti

1. Brotalinur syna medaltal aranna 1980-2018. Gildi arsins 2019 byggjast
4 spa Alpjodagjaldeyrissjodsins (World Economic Outlook, oktober 2019). /l
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Heimildir: Alpj6dagjaldeyrissjédurinn, Sedlabanki islands.

Mynd 11-7
Framlag til innflutnings i heiminum’
Jantar 2018 - juni 2019
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1. Priggja manada hreyfanlegt medaltal.
Heimild: Alpjédagjaldeyrissjodurinn.

Mynd 11-8
Alpj6dleg verdbolga
Januiar 2013 - oktéber 2019
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Heimildir: Thomson Reuters, Sedlabanki fslands.
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Mynd 11-9
Vextir 10 éra rikisskuldabréfa i nokkrum idnrikjum
1. jantar 2015 - 1. névember 2019

%

2015 2016 2017 2018 | 2019
—— Bandarikin Bretland
— byskaland = Japan
Heimild: Thomson Reuters.
Mynd 11-10

Sedlabankavextir i voldum idnrikjum’
Jantiar 2014 - desember 2022

— Evrusvadid Bretland

—— Bandarikin

1. Daglegar télur 1. jandar 2014 til 1. névember 2019 og arsfjordungs-
legar tolur 4. arsfj. 2019 til 4. arsfj. 2022. Bandarisku vextirnir eru efri
mork vaxtabils Sedlabanka Bandarikjanna og vextirnir fyrir evrusvaedid
eru innlansvextir Sedlabanka Evropu. Framvirkir vextir byggjast a vaxta-
skiptasamningum (e. overnight index swaps, OIS). Heilar linur byggja &
framvirkum ferlum dagana 28. okt. - 1. név. 2019 en brotalinur dagana
19.- 23. 4guist 2019.

Heimild: Thomson Reuters.

Mynd 11-11
Flokt & alpjodlegum morkudum!
1. jandar 2016 - 1. névember 2019

Visitala Visitala

™05 2006 ' 2007 ' 2019 '°

= VIX (S&P 500, v. &s)
= VIX (hlutabréf nymarkadsrikja, v. as)
MOVE (bandarisk rikisskuldabréf, h. as)
1. VIX- og MOVE-flsktvisitdlur syna afleitt flokt fiarmalaafurda. Brotnar

linur syna medaltal floktvisitalna fra arinu 2013.
Heimild: Thomson Reuters.

Taumbhald peningastefnu hefur slaknad a ny ...

Sedlabanki Bandarikjanna leekkadi vexti sina um 0,25 prosentur i
oktéber sl. og eru peir nii 1,5-1,75%. Er petta pridja laekkun bankans
& stuttum tima en par & undan hafdi hann ekki laekkad vexti i aratug.
Sedlabanki Evrépu (ECB) laekkadi einnig meginvexti sina um 0,1 pro-
sentu i september i -0,5% eftir ad hafa haldid peim ébreyttum i meira
en prju ar. Bankinn lysti pvi jafnframt yfir ad voxtum hans yrdi haldid
Obreyttum eda peir laekkadir enn frekar par til ad skyr merki varu
komin fram um ad honum hefdi tekist ad na verdbdlgu naer markmidi
sinu. ECB tilkynnti einnig ad hann hygdist hefja hrein skuldabréfakaup
sin & ny en hann hafdi hatt peim undir lok siGasta ars. Sedlabanki
Bandarikjanna hefur einnig hafid verdbréfakaup & ny en i peim til-
gangi ad vidhalda ramri lausafjarstodu fjarmalafyrirteekja og draga ar
sveiflum millibankavaxta sem hafa verid 6venju miklar ad undanfornu.
Adrir sedlabankar préadra rikja hafa flestir haldid voxtum 6breyttum
en gefid til kynna ad mogulega sé lengra i ad peir hakki pa i ljési lakari
hagvaxtarhorfa i heiminum og aukinnar évissu. Olikt sedlabénkum
annarra préadra rikja hélt Noregsbanki afram ad heekka vexti og eru
pbeir n 1,5%. Bankinn gaf hins vegar til kynna i september og aftur i
oktober ad vextir bankans yrdu liklega heekkadir heegar en adur hafdi
verid aaetlad.

... 0g eru langtimavextir vida nalegt eda i sogulegu lagmarki
Orvunaradgerdir helstu sedlabanka, lakkun ver8bolguventinga og
ahyggjur markadsadila af heegari heimshagvexti endurspeglast i préun
& skuldabréfamarkadi (mynd 11-9). Skuldabréfavextir hafa leekkad fra
bvi i vor og eru langtimavextir vida naleegt eda i sdgulegu lagmarki
(sja rammagrein 1). Markadsvirdi skuldabréfa med neikveedum voxt-
um hefur par ad auki vaxid hratt og er toluverdur hluti Gtistandandi
rikisbréfa ni med neikveeda avoxtunarkrofu, einkum bréf rikissjoda
Japans og byskalands. Vextir langra rikisbréfa hafa jafnframt verid
vid eda undir skammtimavoxtum i nokkrum idnrikjum sem hefur ekki
gerst i meira en aratug og benda framvirkir vextir til pess ad mark-
adsadilar vaenti frekari lekkunar sedlabankavaxta (mynd 11-10). pad
gefur jafnframt visbendingar um ad markadsadilar séu svartsynir um
efnahagshorfur.

Fjarmalaleg skilyrdi hafa heldur batnad en verid 6venju
sveiflukennd

Alpjédlegir fijarmalamarkadir hafa verid einkar sveiflukenndir ad
undanférnu (mynd 11-11). Vegur par pyngst évissa um framvinduna
i heimsbuskapnum en 6rvunaradgerdir helstu sedlabanka heims hafa
vegid & méti og stutt vid eignaverd. Timabundin frestun & frekari tolla-
haekkunum i vidskiptadeilu Bandarikjanna og Kina er til pess fallin ad
stydja vid eignaverd og draga Ur 6vissu en dvist er hve lengi vopnahlé-
id0 heldur og haetta er &4 ad heimshagvoxtur gefi enn frekar eftir.

Utflutningsverd og vidskiptakjor

Meiri haekkun sjavarafurdaverds a pessu ari en spad var i agust ...
Verdproun sjavarafurda hefur verid dkaflega hagsted undanfarin
misseri. Verdi0 hefur haekkad naer samfellt fra byrjun siGasta ars og



meeldist riflega 9% haerra 4 pridja arsfjordungi en & sama tima i fyrra
(mynd 11-12). Hafa neer allar tegundir sjavarafurda hakkad i verdi
enda eftirspurn mikil & erlendum moérkudum. Mest hefur verd hakkad
a sjofrystum botnfiskafurdum og ferskum fiskafuréum. NU er gert rad
fyrir ad verd sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum heaekki um 7% i ar
i stad 6% i agUstspanni. Skyrist breytingin af enn betri horfum fyrir
seinni helming drsins. Horfur fyrir naesta ar eru hins vegar obreyttar.

... en utlit er fyrir meiri laakkun alverds

Alverd hefur leekkad naer samfleytt & alpjodlegum mérkudum fra pvi i
vor eftir ad hafa haldist tiltélulega stodugt & fyrstu fjorum manudum
arsins (mynd 11-12). Skyrist leekkunin einkum af umframframleidslu i
Kina og minni eftirspurn fra parlendum bilaidnadi. Haegari heimshag-
voxtur og samdréttur i bilaidnadi & heimsvisu hafa einnig leitt til leegra
verds. Alverd & heimsmarkadi nam u.p.b. 1.700 Bandarikjadélum &
tonn i oktober og hefur ekki verid leegra i prju ar. Samkvaemt grunnspa
bankans leekkar medalverd & ali um 13% & pessu ari sem er heldur
meiri laekkun en spad var i dgust. Horfur fyrir naesta ar hafa einnig
versnagd.

Oliuverd hefur leekkad & nyjan leik en verid sveiflukennt

Oliuverd hefur verid sveiflukennt undanfarid ar (mynd 11-13). Pad
haekkadi framan af pessu ari sem skyrdist adallega af minni fram-
leidslu OPEC-rikja en einnig vidskiptabanni Bandarikjastjornar gegn
Venestela og lran. Oliuverd leekkadi hins vegar & ny i byrjun sumars
og aftur i agust samhlida stigmognun alpjédlegra vidskiptadeilna.
Veentingar eru um minnkandi eftirspurn eftir oliu vegna haegari heims-
hagvaxtar og i nylegum spam Alpjédaorkumalastofnunarinnar (IEA) er
buist vid samdreetti i heildareftirspurn baedi & pessu ari og pvi naesta.
P4 hafa évenjumiklar oliubirgdir i framleidslulondum dregid Ur verd-
prystingi. G6d birgdastada gerdi pad m.a. ad verkum ad drénadards 4
oliuvinnslustodvar i Sadi-Arabiu um midjan september hafdi skamm-
vinn ahrif & oliuverd pratt fyrir ad arasin hafi leitt til timabundins 5%
samdrattar & heimsframleidslu oliu.

Oliuverd er n taeplega 62 Bandarikjadalir & tunnu sem er svipad
verd og rétt fyrir Utgafu Peningamdla i aglst. Samkveemt framvirku
verdi er utlit fyrir ad oliuverd haldist nanast 6breytt til loka pessa ars og
verdi ad medaltali 11% laegra i ar en i fyrra (mynd [1-14). pPad er litlu
meiri leekkun en i aglstspa bankans. Likt og i 4gust bendir framvirkt
verd til pess ad oliuverd haldist nanast 6breytt Gt spatimann. Ovissa
um préunina er pé mikil, m.a. vegna aukinnar spennu milli frans ann-
ars vegar og Bandarikjanna og Sadi-Arabiu hins vegar en einnig vegna
ahrifa haegari hagvaxtar i heiminum & eftirspurn eftir oliu.

Hravoruverd an oliu gefur eftir 4 ny

Eftir a0 hafa haekkad litillega framan af ari hefur hravoruverd an oliu
leekkad & ny (mynd 11-12). Verd & naer 6llum tegundum hravoru laekk-
adi milli fjordunga & pridja arsfjérdungi i kjolfar vaxandi ahyggna af
haegari heimshagvexti og eftirspurn eftir hravorum, einkum fra Kina.
Talid er ad hravoruverd haekki litillega & ny & fjorda arsfjoroungi en ad
pad verdi samt sem a8ur 4% laegra ad medaltali i r en pad var i fyrra.
Pad er meiri laekkun en buist var vid i agustspad bankans.
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Mynd 11-12
Hravéruverd og vidskiptakjor'
1. arsfj. 2010 - 3. arsfj. 2019

Visitala, 2010 = 100

160

—— Hravéruverd 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
verd sjévarafurda i islenskum krénum med gengisvisitslu. Alverd i USD
er reiknad med pvi ad deila i alverd i islenskum kronum med gengi
Bandarikjadals. Grunnspa Sedlabankans 3. arsfj. 2019 fyrir vidskiptakjor.
Heimildir: Alpjédabankinn, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 11-13

Alpjodlegt oliuverd’
1. jantar 2017 - 1. névember 2019
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USD a tunnu Visitala
0 135

2017 ' 2018 T 2019

—— Hréoliuverd (Brent, v. 4s)

— CBOE-fldktvisitala oliuverds (h. as)

1. Undirliggjandi flokt i valréttarsamningum med hraoliu fra Chicago
Board Options Exchange (CBOE). Brotna linan synir medaltal CBOE-

floktvisitolunnar fyrir timabilid 2007-2019.
Heimild: Thomson Reuters.

Mynd 11-14

Alpjodlegt oliuverd’
Januiar 2010 - desember 2022

USD & tunnu
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—— Hraoliuverd (Brent)
— Framvirkt verd PM 2019/3
Framvirkt verd PM 2019/4

1. Hréoliuverd til og med 31. oktéber 2019.
Heimildir: Thomson Reuters, Sedlabanki islands.
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Mynd 11-15
Raungengi 2000-2019"
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— Raungengi (hlutfallslegt verdlag)

— Raungengi (hlutfallslegur launakostnadur)

1. Brotalinur syna 25 ara medaltol (1994-2018). Grunnspa Sedla-

bankans 2019.
Heimild: Sedlabanki fslands.
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Mynd 1I-16

2010-2019"
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Breyting fra fyrra ari (%)
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Raungengi m.v. hlutfallslegan launakostnad

mm Nafngengi kréonunnar

mm Hlutfallslegur launakostnadur a framleidda einingu
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 somu mynt. Grunnspa

Sedlabankans 2019.
Heimild: Sedlabanki [slands.

Horfur a frekari ryrnun vidskiptakjara i ar

Eftir ad hafa ryrnad samfellt frd midju ari 2017 nadu vidskiptakjor voru
og pjonustu vidspyrnu & ny & pessu ari samhlida minni haekkun inn-
flutningsverds (mynd 11-12). brétt fyrir ad hafa pokast litillega upp 4
vid frd aramoétum voru pau um 3% lakari & 68rum arsfjéréungi midad
vid sama fjérdung i fyrra. Vidskiptakjor voru heldur lakari en spad var
i dgust & fyrri hluta arsins og utlit er fyrir ad pau versni litillega i ar i
stad pess ad haldast naer 6breytt & milli 4ra eins og pa var spad. Meiri
leekkun alverds og minni hakkun almenns utflutningsverds skyra
breytinguna fra 4gustspanni en & moti vega betri horfur um sjavaraf-
urdaverd. Likt og i 4gust er talid ad vidskiptakjor batni & nyjan leik &
naesta ari.

Raungengi hefur verid tiltolulega stodugt pad sem af er ari ...
Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag hefur haldist tiltdlulega
stodugt pad sem af er pessu ari en var p6 5,7% laegra i september
midad vid sama manud i fyrra. Laekkunin milli &ra kom nanast ad 6llu
leyti fram & fjérda arsfjoroungi i fyrra, ad langsteerstum hluta vegna
leekkunar nafngengis krénunnar. Laekkun raungengis endurspeglar
a0 hluta ad jafnveegisraungengid, p.e. pad raungengi sem samrymist
innra og ytra jafnvaegi pjodarbusins, er talid hafa lekkad i kjolfar
beirra ytri 4falla sem gengid hafa yfir atflutningsgreinar pjédarbusins
ad undanférnu og leitt hafa til lakari vidskiptakjara og minni vaxtar i
utflutningi.

... en horfur & ad pad verdi nokkru laegra i ar en ad medaltali i fyrra
Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag laekkadi um taeplega 3%
milli ra i fyrra eftir ad hafa hakkad samfleytt fra arinu 2010 (mynd
[1-15). Samkveemt grunnspd bankans verdur pad 6,6% laegra ad
medaltali { &r en pad var i fyrra sem er svipud leekkun og gert var rad
fyrir i siBustu Peningamdlum. Pad lakkar einnig midad vid hlutfalls-
legan launakostnad og pvi er utlit fyrir ad samkeppnisstada innlendra
fyrirteekja batni annad arid i r6d. Kemur pad til vegna laegra nafn-
gengis krénunnar pott & méti vegi hlutfallslega meiri hakkun launa-
kostnadar hér & landi en i helstu vidskiptalondum islands (mynd II-16).



