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Rammagrein 1

Fraviksdemi og
Ovissupeettir

Mikil 6vissa er um efnahagshorfur um pessar mundir og er hin lik-
lega meiri nG en oft adur. Par vegur pungt ad framvinda innlendra
og alpjodlegra efnahagsmala mun ad toluverdu leyti radast af pvi
hvernig til tekst vid ad rada nidurlogum COVID-19-farséttarinnar en
erfitt er ad spd fyrir um hversu vidteekar séttvarnaradgerdir parf til
ad na tékum & henni og hve lengi paer purfi ad vara. Ovissupattirnir
eru po fleiri og i pessari rammagrein er fjallad um nokkra peirra og
synd fraviksdeemi sem byggjast & 6likum forsendum um arangurinn
i vibureigninni vid farséttina og hversu hratt og ad hve miklu leyti
heimilin i landinu ganga & pann sparnad sem byggst hefur upp i
kjolfar pess ad farséttin skall & pjédarbuinu.

Fraviksdeemi: Olikar forsendur um framgang farséttarinnar

Fraviksdemi par sem verr gengur ad rada nidurl6gum
farséttarinnar

I grunnspa bankans er gert rad fyrir ad tekist hafi ad finna boluefni
vid COVID-19-farséttinni i byrjun naesta ars og ad vidtaek bolu-
setning ndist um mitt naesta ar og i kj6lfarid taki lifid smam saman
ad feerast i edlilegra horf. Ekki er hins vegar utilokad ad vidureignin
vid faraldurinn reynist erfidari. Séttvarnaradgerdir stjérnvalda, lok-
unaradgerdir og samkomubdnn pyrftu pa ad vera strangari og vara
lengur en i grunnspanni. | pessu fraviksdeemi er par ad auki gert rad
fyrir pvi ad almenningur hafi meiri ahyggjur af efnahagshorfum og
eigin heilsu pannig ad fleiri kjésa ad vera heima og fresta dtgjalda-
akvordunum. Innlend eftirspurn geefi pa meira eftir og veeri lengur
ad taka vid sér. Aukin almenn ovissa draegi jafnframt ar vilja fyrir-
taekja til ad rada folk i vinnu og leggja ut i fjarfestingu. pa er gert
rad fyrir ad dhaettudlag a innlenda fjarmognun fyrirtaekja hakki enn
frekar og hjadni heegar en i grunnspanni.

Minni alpjédleg eftirspurn og strangari séttvarnir a4 landamaer-
um gera pad ad verkum ad horfur um Gtflutning véru og pjénustu
fra Islandi verda enn lakari en i grunnspanni.’ Samkvaemt fraviks-
daminu fj6lgar ferdaménnum néanast ekkert milli ara & naesta ari og
eru peir feerri en { grunnspénni 4 éllu spatimabilinu. Utflutt pjonusta
eykst pvi ekki nema um lidlega 9% & neesta ari sem er meira en 17
présentum minni aukning en i grunnspanni. Horfur um vorudtflutn-
ing eru einnig lakari. Munar par sérstaklega um verri horfur i Gtflutn-
ingi sjavarafurda vegna minni alpjodlegrar eftirspurnar og aukinna
erfidleika vid dreifingu afurda 4 alpjodamarkadi. Utflutningur véru
og pjonustu eykst pvi um 5% a neesta ari i stad teplega 12% sam-
kveemt grunnspanni.

Lakari Gtflutningshorfur magna enn frekar neikveed ahrif pra-
latari farsottar & innlendar tekjur og eftirspurn. Vid batast neikvaed
ahrif farséttarinnar & framleidslugetu pjédarbusins: gjaldprot fyrir-
taekja verda vidtekari, fleira félk hverfur af vinnumarkadi og aukid
atvinnuleysi veldur pvi ad jafnvagisatvinnuleysi eykst meira og
hjadnar haegar. Farséttin og paer truflanir sem han veldur & innlendri
framleidslu leidir einnig timabundid til haegari framleidnivaxtar.

pott innlendar hagstjornaradgerdir vegi & moti, felur fraviks-
daemid i sér ad efnahagshorfur versna nokkud fra grunnspanni.?
Horfur fyrir pad sem eftir lifir pessa ars breytast ekki mikid enda
langt 1i6id & arid. Horfur fyrir naesta ar breytast hins vegar mikio:
vOxtur einkaneyslu er 2,6 présentum minni en i grunnspa og hag-

1. Studst er vid nylegt mat Alpjodagjaldeyrissjodsins & ahrifum mismunandi arangurs i
vidureigninni vid farséttina & heimsbuskapinn. Sja World Economic Outlook, kafli 1,
oktober 2020.

2. Gert er rad fyrir ad peningastefnan bregdist vid med leegri voxtum en i grunnspa i takt
vid peningastefnureglu pjédhagslikans bankans og ad i opinberum fjarmalum fai sjalf-
virkir sveiflujafnarar ad virka éhindrad. Hagstjornaradhaldid er med samsvarandi heetti
péttara i bjartsynna fraviksdeeminu.
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Mynd 1
Fraviksdeemi

Mynd 1a Fars6tt gengur haegar niéur

Frévik fra grunnspd (présentur)

Mynd 1b Farsétt gengur hradar nidur

Fravik fra grunnspé (présentur)
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Mynd 1c Heimilin ganga hradar & sparnad

Fravik fra grunnspa (présentur)
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Mynd 1d Heimilin ganga hagar & sparad

Fravik fra grunnspa (présentur)
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B Voxtur einkaneyslu B Hagvoxtur

Heimild: Sedlabanki islands.

voxtur er 2,3 présentum minni (mynd 1a). | stad 2,3% hagvaxtar &
naesta ari samkveemt grunnspa stendur landsframleidslan pvi nanast
i stad i pessu fraviksdeemi. Hagvoxtur er hins vegar meiri fra arinu
2022 samkvaemt fraviksdeeminu pegar loks tekst ad na tokum &
farséttinni. pratt fyrir pad er landsframleidslan enn litillega undir
pvi sem grunnspdin gerir rad fyrir i lok spatimans arid 2023 (mynd
2). Samkveaemt fraviksdaeminu hjadnar verdbdlga meira & naesta ari
enda slakinn meiri i pj6darbuinu pott & moti vegi leegra gengi krénu
og heagari voxtur framleidslugetu pj6darbusins.

Fraviksdaemi par sem betur gengur ad rada nidurl6gum
farsottarinnar

Hér er gert rad fyrir ad hradar gangi ad rada nidurlégum faraldursins
og opna fyrir samgoéngur og vidskipti innanlands og vid Gtlond.
Gert er rad fyrir ad vidteek bolusetning ndist snemma 4 neesta ari
og ad pvi sé unnt ad slaka tiltolulega hratt & séttvérnum. Minni 6tti
almennings vid sjukdéminn atti ad auka vilja félks til ad fara um
og sakja sér pjonustu sem hefur att undir hogg ad sakja & medan
Utbreidsla farséttarinnar var sem mest. Eftirspurn i pjonustugreinum
taeki pvi hradar vid sér en i grunnspanni. Meiri bjartsyni heimila og
fyrirteekja myndi hvetja til aukinna dtgjalda sem stydur vid almenna
eftirspurn i pjédarbuinu. Hradari vidsndningur atti einnig ad valda
pvi ad truflanir & frambodshlid pjédarbusins verda ekki eins miklar
og langvarandi skadi farséttarinnar pvi minni. Alpjédleg efnahags-
umsvif teekju einnig hradar vid sér og gerir fraviksdeemid rad fyrir
ad riflega 1 milljén farpega komi til landsins & naesta ari eda lidlega

Mynd 2
Olikar svidsmyndir préunar vergrar
landsframleidslu’
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40% fleiri en i grunnspanni. Utflutt pjénusta fra islandi eykst pvi e 2022 - 2023
um 45% & neesta ari i stad 27% i grunnspanni. Horfur batna einnig —  Farsott gengur hradar nidur
fyrir voruttflutning og pvi eykst utflutningur véru og pjénustu um — Heimilin ganga hradar & sparmad

7 présentum meira & naesta ari. Farsott gengur haegar nidur

Efnahagshorfur samkveemt pessu fraviksdemi batna pvi
nokkud fra grunnspanni. Einkaneysla vex um 5,3% 4 naesta ari eda
2,6 présentum meira og hagvoxtur naesta ars er 2,3 présentum

= Heimilin ganga hagar a sparnad

1. VLF samkvaemt dlikum svidsmyndum (frévik fra grunnspa bankans).
Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd 3

Sparnadur heimila’
1. arsfj. 2010 - 2. arsfj. 2020

% af radstofunartekjum

10 7111712 ' 13714 15 ' 16 17 118 ' 19 ' 20

—  Sparnadarhlutfall
— 10 ara medaltal (2010-19)
5 4ra medaltal (2015-19)

1. Nokkur dvissa er um tolur Hagstofunnar um eiginlegt tekjustig
heimila par sem radstéfunartekjuuppgjoérid byggist ekki  samstaedu-
uppgjori tekju- og efnahagsreiknings. Vid ttreikning a hlutfalli sparnadar
er midad vid daetlun Sedlabankans um radstofunartekjur par sem tolur
Hagstofunnar eru hakkadar med hlidsjon af daetludum atgjéldum
heimilanna yfir langt timabil. Arstidarleidrétt gogn.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

meiri (mynd 1b). Hagvoxtur dranna 2022-2023 er hins vegar heldur
minni en i grunnspanni en landsframleidsla er samt sem adur um
1% meiri arid 2023 en samkvaemt grunnspanni (mynd 2). Kroftugri
vidsnaningur Gtflutnings og péttara taumhald peningastefnunnar
stydja vid gengi krénunnar sem er heldur heaerra i fraviksdeeminu en
i grunnspénni. Verdbdlga hjadnar hins vegar haegar 4 naesta ari par
sem slakinn i pj6darbtinu hverfur hradar.

Fraviksdeemi: Olikar forsendur um sparnadarhegdun heimila

Farséttin og adgerdir stjornvalda til ad hemja hana hafa haft télu-
verd ahrif 4 utgjaldahegdun heimila eins og rakid er i rammagrein 2.
Heimilin hafa haldi® ad sér hondum med utgjold vegna efnahags-
samdrattarins og aukinnar 6vissu um efnahagsumsvif og atvinnu.
Séttvarnaradgerdir stjornvalda hafa einnig valdid pvi ad heimilin
hafa ekki haft adgang ad ymiss konar pjénustu sem pau hefdu ella
keypt sér auk pess sem fjoldi folks hefur dregid verulega ur ferdum
og kaupum & vérum og pjonustu til ad minnka heettu & ad smitast.
Neysluutgjold heimila hafa pvi dregist verulega saman og mun
meira en tekjur heimila pratt fyrir versnandi atvinnuéstand, sem ad
einhverju leyti ma einnig rekja til ymissa adgerda stjérnvalda til ad
verja atvinnu og tekjur almennings.

Sparnadur heimila hefur pvi aukist verulega undanfarid en
hann hafdi farid stigvaxandi sidustu ar i kjolfar leerdéma af fjar-
mélakreppunni. A &8rum fjérdungi pessa ars haekkadi sparnadar-
hlutfallid enn frekar og var ordid tvofalt heerra en ad medaltali
undanfarin fimm ar (mynd 3). Pétt grunnspa bankans geri rad fyrir
ad hlutfallid hafi leekkad aftur & pridja fjérdungi felur spdin i sér ad
heimilin fari tiltdlulega varlega og ad hlutfallid verdi ekki komid f
sogulegt medaltal fyrr en um mitt neesta ar. Breyting & sparnadar-
hegdun heimila geeti haft veruleg ahrif a efnahagshorfur jafnvel pott
forsendur sparinnar um framvindu farséttarinnar gangi eftir.

Heimilin gatu kosid ad ganga hradar a eigin sparnad ...
Heimilin gaetu kosid ad ganga hradar & pennan mikla , pvingada“
sparnad sem hefur byggst upp i kjolfar farséttarinnar. Uppséfnud
eftirspurn kann einnig ad hafa myndast eftir ymsum hélfvaranlegum
og varanlegum neysluvorum, sérstaklega hja tekjuheerri heimilum,
sem geeti leitt til pess ad neysluttgjold aukist hradar pad sem eftir
lifir pessa ars og fram & neesta ar en grunnspain felur i sér. Pessu til
studnings ma einnig hafa i huga ad fjarhags- og eignastada margra
heimila var sterk i addraganda farséttarinnar: skuldir heimila hafa
minnkad mikid og eru lagar i ségulegu samhengi og hrein eign
beirra hefur aldrei verid meiri.

... en pau getu einnig kosid ad vera varkarari i utgjaldaakvord-
unum

Heimilin geetu einnig kosid ad vera varkarari i Gtgjaldadkvordunum
en gert er rad fyrir i grunnspanni. Almenningur geeti viljad vidhalda
naleegdartakmoérkunum (e. social distancing) lengur pott fram-
gangur farséttarinnar verdi eins og par er gert rad fyrir og dvissa
um efnahagsumsvif og atvinnu geeti valdid pvi ad heimilin kjosi
ad byggja upp enn meiri varidarsparnad. Pa geeti sterk tekju- og
eignastada heimila i heild veri® misvisandi par sem farséttin hefur
haft minni ahrif & tekjuheerri heimili sem jafnan eyda minni hluta vid-
botartekna i neysluitgjold (p.e. jadarneysluhneigd peirra er lagri)
en pau tekjulaegri.
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Fraviksdeemi med mismunandi forsendum um sparnadarhegdun
heimila

[ fyrra fraviksdaeminu er gert rad fyrir ad sparnadarhlutfalli® haldist
um 2 présentum undir pvi sem pad er i grunnspanni & spatimanum
en ad munurinn fjari sidan Gt. Einkaneysla eykst pa téluvert hradar,
storfum fj6lgar meira og atvinnuleysi verdur ekki eins mikid (mynd
1c). Verdbolga verdur pvi meiri pétt haerra gengi krénunnar og
heerri vextir Sedlabankans vegi & méti. Hagvoxtur & neesta ari verdur
riflega 3% eda um 1 présentu meiri en i grunnspanni og poétt hann
sé heldur minni & seinni hluta spatimans er landsframleidslan heldur
meiri i lok spatimans (mynd 2).

Seinna fraviksdeemid er apekkt nema hvad par er gert rad fyrir
ad sparnadarhlutfallid haldist um 2 présentum heerra ad medaltali
4 spatimanum en i grunnspanni en ad munurinn fjari at er fra lidur.
Petta hefur téluverd ahrif & eftirspurn heimila, sérstaklega & naesta
ari pegar voxtur einkaneyslu er 2/ présentu minni en i grunnspanni
(mynd 1d). Meiri varkarni heimila i ttgjaldadkvordunum seinkar pvi
efnahagsbatanum og hagvoxtur & nasta ari verdur einungis 1,5%
eda naestum 1 présentu minni en i grunnspanni. Slakinn i pjédar-
buinu verdur pvi meiri, storfum feekkar enn frekar og atvinnuleysi
verdur meira. A moéti vegur ad vextir Sedlabankans haldast lagir
lengur og pratt fyrir ad gengi kronunnar sé leegra verdur verdbodlga
heldur minni. Pott hagvoxtur dranna 2022-2023 sé litlu meiri er
landsframleidslan enn um 0,3% undir pvi sem grunnspain gerir rad
fyrir &rid 2023 (mynd 2).

Adrir 6vissupeettir

Ahrif farséttar 4 framleidslugetu pj6darbusins gaetu verid vanmetin
Efnahagshorfur naestu ara eru hadar fjdlda annarra dvissupatta.
Ovissan lytur t.d. ekki einungis ad pvi hve lengi farséttin muni vara
og hver éhrif hennar verda 4 eftirspurn og hagvoxt i ar og & neesta
ari heldur einnig ad mogulegum éhrifum séttarinnar &4 hagvaxtar-
horfur til lengri tima. Horfur eru 4 ad fjoldi fyrirteekja verdi gjald-
prota og pau sem eftir lifa dragi Gr fjarfestingu i fastafjarmunum og
pekkingu, ekki sist par sem pau purfa i auknum meeli ad fjarfesta
i framleidsluferlum sem auka oryggi starfsfélks og gera pvi betur
kleift ad sinna verkefnum sinum i fjarvinnu. Efnahagskreppan veldur
einnig kostnadarsamri tilfaerslu framleidslupatta milli atvinnugreina
og heett er vid ad sveigjanleiki og opnanleiki efnahagskerfisins
minnki, a.m.k. timabundid. P4 er haett vid ad folk fari af vinnumark-
adi og ad dyrmaet pekking tapist i kjolfario.

Allir pessir peettir eru til pess fallnir ad hafa neikveed ahrif
& framleidnivoxt og voxt framleidslugetu pjédarblsins. Eins og
sést & mynd 4 er i grunnspanni aatlad ad framleidni vinnuafls og
framleidslugeta pjodarbusins vaxi nokkru haegar & spatimanum en
ad medaltali & undanférnum prjatiu arum. Pad mat geeti haglega
reynst of bjartsynt ef farséttin dregst enn frekar 4 langinn eda ef
umfang peirra breytinga sem lyst er hér ad framan reynist meira
en aztlad er i grunnspanni. Ahrif farsottarinnar 4 framleidslu og
atvinnu gaetu pvi ordid meiri og langvinnari.

Grunnspain byggist 4 niverandi aformum stjornvalda i
rikisfjarmalum

Meginmarkmid hagstjornarvidbragda vid farsottinni hefur verid ad
milda eins og unnt er efnahagsleg &hrif hennar og fleyta fyrirtaekj-
um og heimilum yfir erfidasta hjallann. | barattunni vid faraldurinn
hafa adgerdir i rikisfiarmalum gegnt lykilhlutverki. Eftir pvi sem
farsottin hefur dregist & langinn verdur askorun opinberra fijarméla
i vaxandi mali ad draga eins og unnt er Ur langtimaskada farsétt-
arinnar an pess ad hindra edlilega adlogun pjédarbuisins ad nyjum

Mynd 4
Framleidni og framleidslugeta pjodarbdsins’

Breyting fré fyrra ari (%)

1990-2004 2005-2019 2020-2023

mm Framleidni
mm Framleidslugeta

1. Framleidni vinnuafls maelt med VLF & unna stund. Grunnspa Sedla-
bankans 2020-2023.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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veruleika eftir ad farséttin hefur rénad. pa parf einnig ad horfa til
bess ad 6hjakvaemileg aukning skulda hins opinbera i vidureigninni
vi0 faraldurinn leidi ekki til osjalfbeaerrar skuldaséfnunar til lengri
tima. A sama tima parf ad geeta ad pvi ad vinda ekki of hratt ofan
af studningsadgerdum svo ad ekki verdi bakslag i efnahagsbatan-
um. Stjornvold standa pvi frammi fyrir afar floknum og erfidum
skorunum. [ grunnspanni er gert rad fyrir téluverdri érvun rikis-
fijarmala i samraemi vid aform stjérnvalda (sja umfjéllun f kafla 1l og
rammagrein 3). Ovissa er hins vegar um hvernig til tekst og frekari
breytingar 4 umfangi adgerda myndu 6hjakvaemilega breyta efna-
hagshorfum naestu arin.

Ahrif aukinnar évissu gatu verid vanmetin og ahattulag a
fjarmalagjorninga haldist haerra

Farséttin hefur aukid almenna 6vissu um framvindu efnahagsmala
og tekju- og atvinnuhorfur fjolda folks. Aukin 6vissa hefur einnig
haft ahrif & fijarmalamérkudum og leitt til haekkunar dheettualags
4 fijolda fjarmalagjorninga sem hefur dypkad efnahagssamdrattinn
enn frekar. | grunnspanni er gert rad fyrir ad dhaettualag leekki smam
saman & ny pegar farsottin fjarar ut. Mogulega gengur pad ekki
eftir ef lengri tima tekur ad na tokum & farséttinni (sja umfjollun um
fraviksdeemi med dlikum forsendum um framgang farséttarinnar hér
ad framan) en grunnspain geeti einnig ofmetid hversu hratt 6vissan
minnkar og adhaettudlag leekkar. Gangi pad eftir er heett vid pvi ad
efnahagshorfur samkveemt grunnspanni séu of bjartsynar.

Grunnspain byggist a pvi ad deilur i alpjédavidskiptum taki sig
ekki upp a ny

Vidskiptadeilur undanfarinna ara hafa grafid undan alpjédavid-
skiptum og skadad heimsbuskapinn. Afangasamkomulag i vid-
skiptadeilu Bandarikjanna og Kina fra pvi i jantar sl. heldur enn
en nuningur milli pj6danna hefur aukist enn frekar og pvi er ekki
atilokad ad vidskiptastridio brjétist ut ad fullu & ny med alvarlegum
afleidingum fyrir heimsbuskapinn (sja umfjéllun um &hrifin & innlent
efnahagslif i kafla | i Peningamdlum 2019/4). P4 er enn 6vist hvort
takist ad semja um framtidarfyrirkomulag vidskipta milli Breta og
Evrépusambandsins (ESB) fra neestu aramétum (sja nanari umfjollun
um moguleg ahrif & innlent efnahagslif i kafla | i Peningamdlum
2019/2).

Ovissa um ad hve miklu leyti adlégun innlendrar eftirspurnar
ad efnahagsafalli beinist ad innflutningi

Grunnspain gerir rad fyrir ad samdrattur eftirspurnar heimila og fyrir-
teekja muni ad nokkru leyti beinast ad innfluttri voru og pjénustu.
Hlutfall innflutnings og pjédarutgjalda laekkar pvi verulega i ar og fer
naleegt pvi sem pad var laegst i kjolfar fjarmalakreppunnar fyrir lidlega
aratug. Fra og med naesta ari haekkar hlutfallid hins vegar a ny i takt
vid vidsnuning i efnahagsmalum. Um pessar forsendur er mikil 6vissa
og reynslan af adlégun pjédarbuskaparins i kjolfar falls flugfélagsins
WOW Air vorid 2019 synir ad samsetning ttgjaldavidbragda heimila
og fyrirtaekja hefur toluverd ahrif & endanleg hagvaxtarahrif efna-
hagsafalla (sja rammagrein 4).

Mikil 6vissa er um verdbélguhorfur

Grunnspain gerir rad fyrir ad verdbdlga haldist yfir markmidi fram
& naesta ar en taki sidan ad hjadna i takt vid pann mikla slaka sem
myndast hefur i pjédarbuinu. Um petta er hins vegar mikil dvissa
— ekki bara til skemmri tima heldur einnig um verdboélguhorfur er
lidur & spatimann. Ahrif farséttarinnar & framleidslu og dreifingu
voru og pjénustu og getu neytenda til ad nalgast peer skapar évenju
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mikla 6vissu um verdlagspréun naestu manada (sjd rammagrein 2).
P& er mikil évissa um préun gengis krébnunnar & naestu misserum
en frekari gengisleekkun myndi ad 6dru 6breyttu hagja 4 hjodnun
verdboélgu i samanburdi vid grunnspana. bessu til vidbétar gatu
verdbolguahrif peirrar gengisleekkunar sem pegar er ordin verid
vanmetin i grunnspanni. Pad a ekki sist vid ef kjolfesta verdbdlgu-
veentinga vid verdbolgumarkmidid tekur ad losna.

Vari farsottin lengur en gert er rad fyrir i grunnspanni og
efnahagssamdratturinn pvi vanmetinn, gati verdbdlga hins vegar
hjadnad hradar og ordid minni en spad er. Slakinn i pjédarblinu
geeti hins vegar verid ofmetinn ef neikveed ahrif farsottarinnar 4
framleidslugetu pjodarbusins eru vanmetin og pvi geaeti undirliggj-
andi verdbodlguprystingur i raun veri® meiri en samkvemt grunn-
spanni. Verdbolguhorfur eru pvi 6venju évissar um pessar mundir
en taldar eru heldur meiri likur & ad grunnspdin vanmeti verdbélgu
& neestunni en ad hun ofmeti hana.
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