Verdbolguhorfur versna i kjolfar kjarasamninga’

Heegfara alpjédlegum efnahagsbata vindur fram og nokkud hefur dregid ur dvissu um alpjodlegar hagvaxtarhorfur.
Oliuverd hefur leekkad enn frekar & alpjédamérkudum og vidskiptakjér pjédarbisins pvi haldid dfram ad batna.
Brddabirgdatélur Hagstofu Islands benda til pess ad hagvéxtur hafi verid 2,9% 4 fyrsta fjérdungi pessa drs. Horfur
eru & ad hagvéxtur seki enn frekar i sig vedrid er lidur & drid og verdi 4,2% 4& drinu i heild. Pad er p6 um "2 pro-
sentu minni hagvoxtur en i maispd Peningamdla enda reyndist hagvoxtur & fyrsta fjérdungi minni en pa hafdi verid
spdd. Hagvaxtarhorfur fyrir naestu tvé dr hafa einnig verid feerdar nidur og er nu gert rdd fyrir um 3% vexti hvort dr
i stad 3%2% i mai. Samsetning hagvaxtarins breytist einnig og er ni i enn meira meeli drifinn dfram af innlendri eftir-
spurn, einkum einkaneyslu. Meginskyring breyttra efnahagshorfa liggur i nygerdum kjarasamningum sem fela i sér
verulegar launahakkanir i dr og & neestu tveimur drum. Eins og rakid var i fraviksdeemi i maihefti Peningamala munu
svo miklar launahakkanir 6hjékvamilega hafa i f6r med sér aukid adhald peningastefnunnar sem draga mun ur fjar-
festingu og vinnuaflseftirspurn. bvi er einnig gert rdd fyrir hagari fjélgun heildarvinnustunda og meira atvinnuleysi
d spatimanum en spdd var i mai. Samningarnir fela i sér ad launakostnadur 4 framleidda einingu hakkar um 9% i ar
og rumlega 7% & ari a8 medaltali & spatimanum sem eru téluvert meiri haekkanir en gert var rdd fyrir i maispanni.
A méti vegur ad gert er rdd fyrir minni haekkun innflutningsverdlags & spatimanum en spdd var i mai, ekki sist vegna
mikillar lekkunar alpjédlegs oliuverds sidustu vikur. Verdbdlguhorfur versna pé verulega frd pvi sem gert var rdd
fyrir i mai. Samkvamt endurskodadri spd verdur verdbdlga komin i riflega 4% snemma & nasta dri og verdur & bilinu
4-4%% & naestu tveimur drum ddur en hin tekur ad hjadna & ny i dtt ad verdbélgumarkmidinu er lida tekur 4 spd-
timann. Nokkur 6vissa er vardandi hugsanleg fravik verdbdlgu frd ofangreindri spd. bad stafar adallega annars vegar
af 6vissu um i hve rikum meeli launahakkunum verdur velt dt i verdlag eda peim maett med aukinni hagraedingu og
bvi veikara atvinnustigi og hins vegar af évissu um alpjédlega verdpréun og dframhald vidskiptakjarabata.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

e A fyrsta fj6rdungi arsins var veginn medalhagvéxtur vidskipta-
landa fslands 1,8%, sem er orlitlu meiri voxtur en 4 sama
fjérdungi i fyrra en i takt vid pad sem gert var rad fyrir i maispa Mynd 1
Peningamdla. bratt fyrir ad hagvoxtur & 68rum fj6rdungi hafi Alpj6dlegur hagvoxtur 2008-2017"

reynst nokkru undir vaentingum i Bandarikjunum er afram gert
Breyting fra fyrra ari (%)

rad fyrir naer dbreyttum hagvexti medal vidskiptalanda 4 fjord-
ungnum. Vegur par pyngst heldur meiri hagvoxtur & evrusvaedinu
en par hefur leegra oliuverd og laegra gengi evrunnar stutt vid 1

innlenda eftirspurn og Utflutningsgreinar. Medalhagvoxtur vid-
skiptalanda 4 fyrri hluta arsins er pvi 6breyttur fra maispanni pratt
fyrir ad heimshagvoxtur hafi reynst heldur minni en pa var gert
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Préunin pad sem af er ari og visbendingar um pad sem eftir  Bandarikin PV 2015/3

lifir rs benda til pess ad hagvoxtur i Bandarikjunum i ar verdi —  Evrusvaedid PM 2015/3
2,4% en ekki 3,1% eins og spad var i mai. Horfur eru & érlitlu Helstu vidskiptalond Islands PM 2015/3
meiri hagvexti & evrusvadinu eda 1,5% i stad 1,4%. baé, asamt 1. Grunnspa Sedlabankans 2015-2017. Brotalinur syna spa fra PM 2015/2.

, " sz s Heimildir: Hagstofa islands, Macrobond, OECD, Sedlabanki slands.
battum hagvaxtarhorfum i Danmérku, sem vegur dlika mikid og e TResiers wan, Taceben e

Bandarikin i utanrikisviéskiptum [slands, gerir pad ad verkum ad
afram er gert rad fyrir ad hagvoxtur vidskiptalandanna verdi ad
medaltali 1,9% i ar. Likt og i mai er buist vid ad hagvoxtur medal
helstu vidskiptalanda aukist i 2% % & naestu tveimur arum.

1. Greiningin sem hér birtist byggist i meginatridum 4 mati bankans & préun efnahagsmala
fra Peningamalum 2015/2 i mai sl. og peirri uppfaerdu spa sem hér er birt. Hun er byggd
& gbgnum sem lagu fyrir um midjan agust.
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Mynd 2

Leidandi visbendingar um hagvoxt'

Januar 2008 - juli 2015
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— Bandarikin
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1. Framleidsluvisitalan fyrir framleidendur i Bandarikjunum og & evru-
svaedinu, Manufacturing Purchasing Managers' index (PMI) er birt
manadarlega og er arstidarleidrétt. Pegar gildi visitélunnar er yfir 50
taknar pad voxt milli manada en ef hun er undir 50 taknar pad samdratt.

Heimildir: Bloomberg, Macrobond.

Mynd 3

Verdbolga i nokkrum idnrikjum

Januar 2004 - juli 2015
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—— Bandarikin
= Evrusvadid -

Heimild: Macrobond.

Mynd 4

Japan
Bretland

Verd 4 sjavarafurdum, dli, oliu og hravéru’

1. rsfj. 2009 - 3. arsfj. 2018

Visitala, medaltal 2005 = 100

$/tonn

——  Heimsmarkadsverd & hraoliu (v. as)

— Heimsmarkadsverd & hravoru, an oliu (v. 4s)?

Verd sjavarafurda (v. 4s)?
—  Alverd (h. &s)

1. Grunnspé Sedlabankans 3. arsfj. 2015 - 3. arsfj. 2018. Brotalinur
syna spa fra PM 2015/2. 2. Verd & hravéru én oliu i USD. 3. Verd &
sjavarafurdum i erlendum gjaldmidli er reiknad med pvi ad deila i verd
sjavarafurda i islenskum kronum med gengisvisitdlu voruttflutnings.
Heimildir: Bloomberg, Hagstofa islands, London Metal Exchange,

Nymex, Sedlabanki islands.
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Enn er nokkur dvissa i alpjodlegum efnahagsmalum til stadar,
m.a. vegna nylegs umrots 4 kinverskum fjarmalamarkadi og étta
vid ahrif veentanlegra vaxtahaekkana bandariska sedlabankans &
alpjodlega fiarmalamarkadi, einkum i nymarkadsrikjum. Ovissan
virdist pé hafa minnkad undanfarid i kjolfar pess ad samkomulag
nadist um skuldavanda Grikklands. Ad sama skapi hefur évissa
i alpjédastjornmalum minnkad i kjolfar samkomulags um afnam
vidskiptabanns 4 fran. Afram eru p6 taldar meiri likur & ad hag-
voxtur i heiminum verdi minni en daetlanir gera rad fyrir pott Iik-
urnar hafi minnkad fra pvi fyrr & pessu éari.

Verdbélga i vidskiptaldndum islands meldist 0,6% ad medal-
tali & 60rum arsfiordungi og jokst um 0,2 prosentur fra fyrri
fijordungi eftir samfellda hjodnun fra pridja arsfjordungi arsins
2011. Var aukningin litillega meiri en talid var vid gerd maispar
Peningamdla, einkum vegna meiri ver8bdlgu 4 evrusvadinu.
Verdbolguveentingar virdast einnig hafa nad nokkurri vidspyrnu
fra pvi i vetur samfara batnandi skilyrdum & vinnumarkadi i
Bretlandi og Bandarikjunum og betri hagvaxtarhorfum & evru-
svaedinu. | &r er gert rdd fyrir ad verdbolga i vidskiptaldndum
islands verdi 0,7% ad medaltali og aukist i 1,6% & naesta ari og
i 1,9% arid 2017. Langtimavextir hafa einnig haekkad i helstu
ionrikjum i takt vid heerri verdbolguventingar og minnkandi
ovissu um hagvaxtarhorfur. Sem fyrr er almennt gert rad fyrir ad
bandariski sedlabankinn hakki vexti fyrir arslok og Englandsbanki
i byrjun naesta ars.

Baedi Alpjodagjaldeyrissjodurinn og OECD hafa heaekkad spar sinar
um voxt innflutnings vidskiptalanda islands fyrir petta og neesta
ar. [ Bandarikjunum og Bretlandi endurspeglar petta &hrif umtals-
verdrar gengishakkunar sem hefur aukid eftirspurn eftir innfluttum
vorum, en & evrusvadinu skyrist petta af meiri vexti eftirspurnar.
Grunnspa Sedlabankans hefur verid endurskodud i takt vid pessar
breytingar og er nu talid ad innflutningur vidskiptalanda islands
aukist ad medaltali um 3,8% & pessu ari sem er hatt i 1 prosentu
meiri voxtur en gert var rad fyrir i mai. Horfur um voxt eftirspurnar
helstu vidskiptalanda hafa einnig batnad fyrir naestu tvo ar.

Minni hagvoxtur & heimsvisu pad sem af er ari hefur leitt til enn
frekari leekkunar alpjodlegs hravoruverds. Verd & annarri hravoru
en oliu hefur leekkad um 6% fra utgafu Peningamadla i mai og um
17% fra fyrra ari. Verd & matvoru, meelt i Bandarikjadélum, hefur
lekkad um 13% fra fyrra ari en stadid i stad fra pvi i mai. A arinu
i heild er gert rad fyrir ad verd & annarri hravéru en oliu leekki um
hatt i 15% fra fyrra ari, sem er um 3 présentum meiri leekkun en
buist var vid i mai. NG er einnig gert rad fyrir leekkun & neesta ari.

Oliuverd hefur leekkad fra pvi i sumar eda um lidlega fimmtung
fra pvi i julibyrjun pegar tilkynnt var um ad samkomulag hafdi
nadst vid irani. Oliuverd for rétt nidur fyrir 50 Bandarikjadali &
tunnu um midjan agust sem er svipad og pad var laegst i byrjun
ars eftir mikla leekkun fra seinni hluta ars i fyrra. Laekkunin er
pvert & vaentingar um hagfara hakkun oliuverds og er verdid



nG hatt i 20% laegra en flestir sérfreedingar spadu i april sl. Ad
hluta endurspeglar leekkunin haegari efnahagsumsvif & fyrri hluta
arsins en einnig veentingar um leegra verd naestu misserin vegna
aukins oliuframbods i kjélfar samningsins vid frani, sérstaklega
pbar sem OPEC-rikin hafa akvedid ad draga ekki ar frambodi
sinu. Grunnspdin tekur mid af framvirku verdi & oliu og verdspa
greiningaradila. Gert er rad fyrir ad verd haekki & ny en ad medal-
verdid 4 arinu 2015 verdi samt 44 % laegra en medalverdid 4 arinu
2014. betta er nokkru meiri laekkun en buist var vid { mai. Gert er
rad fyrir ad oliuverd verdi i kringum 68 Bandarikjadali & tunnu um
mitt &r 2018 i stad 73 dala i maispanni.

Vidskiptakjor pjédarbusins hafa ekki batnad jafn mikid & einum
arsfjordungi og & fyrsta fjérdungi arsins pegar pau hakkudu um
14,5% fra fyrra ari. bad er téluvert meiri bati en gert hafdi verid
rad fyrir i maispanni. Hagstaedara verd 4 atflutningsafuréum, sér-
staklega sjavarafurdum og ali, og leegra voruinnflutningsverdlag
leggjast 4 eitt vid ad skyra batann. Verd alafurda innlendra fram-
leidenda haekkadi nokkru meira & fyrsta arsfjoroungi en alverd a
alpjédamorkudum en alagid ofan & innlendar afurdir hefur laekkad
a ny & sidustu manudum og 4 heildina litid er gert rad fyrir 6hag-
staedari préun alverds i ar og & neesta ari en i mai. Verd & sjavaraf-
urdum hefur & hinn béginn haekkad sleitulaust fra byrjun sidasta
ars og gert er rad fyrir ad svo verdi afram Gt petta og nasta ar. |
takt vido spA OECD um verdproéun sjavarafurda er hins vegar talio
ad pad leekki arid 2017. Yfir spatimann i heild eru horfur & ad vio-
skiptakjor batni um 5% sem er litillega hagstaedari préun en spad
var i mai.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag heekkadi um 1,7% 4
fyrstu sjo manudum arsins frd sama tima i fyrra. Pad hefur pvi
haekkad um 24 % fra pvi ad pad var leegst arid 2009 en er p6 enn
um 7% laegra en medaltal sidustu prjatiu ara. Heekkunina & fyrstu
sj6 manudum 4rsins ma til jafns rekja til haekkunar & nafngengi
krénunnar og meiri verdbdlgu hér & landi en i helstu vidskipta-
[6ndum.

Peningastefnan og innlendir fjarmalamarkadir

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands dkvad ad halda véxtum
bankans ébreyttum & fundi sinum i mai sl. en ad haekka pa um 0,5
présentur & fundinum i juni sl. Meginvextir bankans, p.e. vextir &
bundnum innldanum til sj6 daga, voru pvi 5% fyrir Gtgafu pessara
Peningamadla. Vextir & millibankamarkadi med krénur haekkudu i
takt vid haekkun vaxta bankans en velta & markadnum hefur verid
litil pad sem af er pridja arsfjordungi eftir ad hafa aukist & 68rum
fjéroungi.

bratt fyrir haekkun nafnvaxta bankans hefur taumhald peninga-
stefnunnar veikst fra pvi i mai sl. par sem verdbolga er meiri og
verdbolguveentingar heerri. Raunvextir bankans eru um 3% midad
vi® nuiverandi arsverdbdlgu og 1,3% midad vid medaltal mis-
munandi meelikvarda 4 verdbolgu og verdbolguvaentingar.
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Mynd 5
Oliuverd og spar markadsgreinenda’
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1. Verd a fati af Brent-oliu i Bandarikjadélum. Sidasta malingin synir
medalverd pad sem af er agust. Punktar syna medalspa markads-
greinenda i kdnnun Consensus Forecasts en bilid synir bil hasta og

laegsta gildis spanna.
Heimildir: Bloomberg, Consensus Forecasts.

Mynd 6
Gengi kronunnar og vidskiptakjor 2008-2017"
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— Gengisvisitala PM 2015/3 (v. &s, andhverfur kvardi)
— Raungengi PM 2015/3 (h. as)
Vidskiptakjor PM 2015/3 (h. as)

1. Grunnspé Sedlabankans 2015-2017. Brotalinur syna spa fra PM 2015/2.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.

Mynd 7

Vextir Sedlabanka Islands og skammtima-
markadsvextir

Daglegar tolur 3. jantar 2011 - 14. agust 2015
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2011 2012 2013 2014 ' 2015

— Daglanavextir
—  Vextir & vedlanum

Vextir til einnar neetur & millibankamarkadi
— Vextir & 7 daga bundnum innlanum

Vextir & 1 manadar bundnum innlanum
— Hamarksvextir 28 daga innsteedubréfa

—  Vextir & vidskiptareikningum

Heimild: Sedlabanki slands.
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Mynd 8

Meginvextir Sedlabanka islands, framvirkir
vextir og vaentingar markadsadila um
meginvexti bankans’

Daglegar tolur 21. mai 2014 - 30. september 2018

%

2014 | 2015 | 2016 | 2017 ' 2018

— Meginvextir Si (vextir 4 7 daga bundnum innlanum)
— PM 2015/1 (lok januar 2015)

PM 2015/2 (byrjun mai 2015)
—— PM 2015/3 (midur agust 2015)
® Veantingar markadsadila (midur agust 2015)?
1. Vid mat & vaxtaferlinum er notast vid vexti 4 millibankamarkadi og
vexti rikisbréfa. 2. Aztlad ut fra midgildi svara i kdnnun Sedlabanka

islands & vaentingum markadsadila dagana 10.-13. dgst 2015.
Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd 9

Avéxtunarkrafa 6verdtryggdra og verdtryggdra
skuldabréfa

Daglegar tolur 3. jantar 2011 - 14. 4gust 2015
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Verdtryggt rikis- eda ibudabréf 4 gjalddaga:

— 2044 — 2024 2021
Overdtryggt rikisbréf 4 gjalddaga:
— 2031 = 2019 — 2017 2016

Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd 10
Ahzttualag 4 skuldbindingar rikissj6ds
Daglegar tolur 3. jantar 2011 - 14. agust 2015
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——  Skuldatryggingaralag rikisins (v. as)

= Vaxtamunur & islensku og bandarisku rikisskuldabréfi
utgefnu i Bandarikjaddlum & gjalddaga arid 2016 (h. as)

Vaxtamunur & islensku og bandarisku rikisskuldabréfi
utgefnu i Bandarikjadélum & gjalddaga arid 2022 (h. as)

—— Vaxtamunur a islensku og pysku rikisskuldabréfi
utgefnu i evrum & gjalddaga arid 2020 (h. &s)

Heimild: Bloomberg.

Samkveemt kénnun bankans & ventingum markadsadila sem var
framkveemd um midjan agust sl. buast peir vid ad meginvextir
bankans verdi hakkadir um 34 0r présentu til loka pessa ars og
um %2 présentu til vidbotar & fyrri helmingi pess neesta, i 6,25%.
Pad er allt ad 1 prdsentu heerri vextir en peir vaentu i mai sl. Mat
& framvirkum voxtum gefur svipada nidurstédu.

pratt fyrir haekkun vaxta Sedlabankans hefur avéxtunarkrafa
lengri verdtryggdra og 6verdtryggdra ibudar- og rikisbréfa laekkad
um %-1 présentu fra pvi i mai. Mest er laekkunin fra byrjun jani
en b4 var aztlun stjornvalda og Sedlabanka Islands um losun
fijarmagnshafta kynnt og pvi liklegt ad vaxtalaekkunin endurspegli
ad einhverju leyti veentingar um ad losunarferli® hafi i for med
sér verulega leekkun & skuldum rikissjods. Aukna bjartsyni um
stodu rikissjods ma einnig sja i beettu lanshaefi hja 6llum premur
alpjédlegu matsfyrirteekjunum og leekkun & skuldatryggingaralagi
4 skuldbindingar rikissj6ds. Ahzattudlag at fra mun & avéxtunar-
krofu lengri skuldabréfa rikissjods i erlendum gjaldmidlum og sam-
berilegra bréfa Bandarikjanna og byskalands hefur einnig leekkad
eftir timabundna heekkun i juni { tengslum vid 6vissu um greidslu-
fall Grikklands og er nu svipad og pad var i mai.2 Kjor innlendra
vidskiptabanka & alpjédamarkadi hafa einnig batnad.

Overdtryggdir skuldabréfavextir hafa laekkad heldur meira en
verdtryggdir vextir og pvi hefur ver8bolgudlag & skuldabréfa-
markadi leekkad frad pvi i mai. Pessi laekkun endurspeglar ad
einhverju leyti aukna nyfjarfestingu erlendra fjarfesta i lengri
rikisbréfum T kjolfar pess ad deetlun um mikilveeg skref vardandi
losun fjarmagnshafta voru kynnt. bar sem erlendir adilar hafa ekki
fjarfest i ver8tryggdum rikisbréfum ad undanfornu er pvi liklegt
ad lekkun verdbdlgudlags endurspegli ad einhverju leyti pessa
préun.

Gengi krénunnar hefur haekkad fra pvi i mai sl. bad hefur hakkad
um 2,7% gagnvart vidskiptaveginni gengisvisitolu, 0,8% gagn-
vart evru og 0,4% gagnvart Bandarikjadal en lekkad um 1%
gagnvart bresku pundi. Aukid gjaldeyrisinnstreymi vegna komu
erlendra ferdamanna asamt fjarmagnsinnstreymi hefur stutt vid
gengi krénunnar en aukin gjaldeyriskaup Sedlabankans ad undan-
fornu hafa spornad gegn heaekkun hennar. Hrein gjaldeyriskaup
bankans & millibankamarkadi med gjaldeyri hafa numid um 135,9
ma.kr. pad sem af er pessu ari. Til samanburdar ndmu hrein gjald-
eyriskaup bankans & arinu 2014 i heild um 111,4 ma.kr.

Verd erlendra gjaldmidla i krébnum var ad medaltali rimlega
205 stig & 6drum arsfjérdungi 2015, maelt med vidskiptaveginni
gengisvisitélu. Sem fyrr byggist grunnspain & peirri forsendu ad
verd erlendra gjaldmidla haldist svipad Gt spatimann og felur pad
i séru.p.b. 2% heerra gengi kronunnar en i maispa bankans.

Vaxtamunur skuldabréfa i erlendum gjaldmidlum med gjalddaga & nasta ari lekkadi um
rimlega V2 prosentu i byrjun agust sem skyrist ad staerstum hluta af endurkaupum rikis-
sj6ds 4 40% utistandandi bréfa. Su leekkun hefur ad mestu gengid til baka og er munurinn
litillega meiri en um midjan mai.



Sé leidrétt fyrir innlanum slitastjorna innlansstofnana i slitamed-
ferd (sem gefur betri mynd af peningamagni sem getur virkjast
til eftirspurnar eftir voru og pjonustu eda fjarmalaafurdum) jokst
vitt skilgreint peningamagn (M3) um 6,8% & 68rum arsfjéréungi
arsins fra sama fjordungi i fyrra. Aukin innlan fjarmalageirans og
heimila skyra ad mestu p& aukningu. Arsvéxtur leidrétts peninga-
magns hefur pvi heldur aukist en hann er p6 enn undir nafnvexti
landsframlei@slunnar.

Grunnfé ad fratéldum bundnum innlanum (sem gefur betri mynd
af framlagi Sedlabankans til breytinga & lausu fé i umferd) jokst
nokkud i sumar en aukningin hefur hins vegar gengid til baka i
kjolfar utboda Sedlabankans & bundnum innldnum i juli og 4gust.

Hrein ny atlan innlansstofnana (p.e. ny atlan ad fradregnum upp-
greidslum eldri lana) til atvinnufyrirtaeekja voru teeplega tvofalt
meiri & fyrri hluta arsins en & sama tima arid 2014. Steerstur hluti
pessarar aukningar er vegna Utlana til pjénustu- og verslunarfyrir-
teekja og fyrirteekja tengdra sjavarutvegi. Liklegt er ad ny atlan til
heimila hafi einnig aukist en vandamal tengd medferd 4 gégnum
vegna skuldaleekkunaradgerda stjérnvalda torvelda matid & st6d-
unni.

A 88rum éarsfjordungi var ibudaverd & hafudborgarsvaedinu taep-
lega 9% heerra en pad var 4 sama fjordungi i fyrra. A sama tima
fjdlgadi kaupsamningum um taep 6% og leiguverd haekkadi um
hatt i 8%. Haekkun ibudaverds hefur verid apekk préun tekna og
var hlutfall ibidaverds og tekna neerri langtimamedaltali sinu i
fyrra olikt pvi sem er i mérgum OECD-rikjum par sem petta hlut-
fall er na vida harra en langtimamedaltalid. ibudaverd var jafn-
vel i leegra lagi ef midad er vid medalbyggingarkostnad algengra
tegunda ibudarhusnaedis 4 fermetra & fyrsta fjéroungi arsins sam-
kvaemt upplysingum fra radgjafarfyrirtaekinu Hannarr ehf. eda um
5% % legra.

Verdvisitala OMXI8 hefur hakkad um 10,6% fra utgafu sidustu
Peningamdla en um 19,4% pad sem af ari. Velta & adalmarkadi
var um 188 ma.kr. a fyrstu sjo manudum arsins eda um 23 % meiri
en & sama tima { fyrra. Pegar hefur verid lokid vid nyskraningu
tveggija fyrirteekja og ein nyskraning er vaentanleg fyrir lok ars.

Skuldir fyrirteekja jukust litillega & fyrsta fjordungi arsins i takt vid
horfur um aukna atvinnuvegafjarfestingu. Hlutfall skulda peirra af
landsframleidslu er po enn med pvi leegsta sem pad hefur verid fra
arinu 2003. Skuldir heimila leekkudu um 57 ma.kr. & fjéréungnum
med tilheyrandi laekkun & greidslubyrdi, ad steerstum hluta vegna
skuldaleekkunaradgerda stjornvalda. Vid lok fyrsta fiérdungs voru
skuldir heimila um 88% af landsframleidslu eda apekkar og i ars-
lok 2004.

Nafnvextir éver8tryggdra neyslu- og ibudalana hakkudu i takt
vid haekkun vaxta Sedlabankans i jani sl. Raunvextir peirra hafa
hins vegar laekkad litillega i takt vid almenna laeekkun raunvaxta en
verdtryggdir hisneadislanavextir hafa pé haldist svipadir.
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Mynd 11

Gengi erlendra gjaldmidla gagnvart krénu
Daglegar tolur 3. jantar 2008 - 14. 4gust 2015

Kr./EUR, Kr./USD, Kr./GBP Visitala
300
250
200
150
100
f T T T T T T T 50
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 '15
—— Bandarikjadalur (v. as)
—— Evra(v. &)
Breskt pund (v. &s)
— Visitala medalgengis - vidskiptavog prong (h. as)
Heimild: Sedlabanki [slands.
Mynd 12
Vidskipti Sedlabanka Islands 4 millibanka-
markadi med gjaldeyri 2010-2015
Ma.kr. % af VLF
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14.ag. 14. ag.
B Kaup a erlendum gjaldeyri (v. as) 2014 2015

B Sala a erlendum gjaldeyri (v. as)
Hrein gjaldeyriskaup sem hlutfall af VLF (h. as)!

1. Arid 2015 midast vid VLF arsins 2014.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 13

Samsetning peningamagns i umferd -
M3 leidrétt’
1. arsfj. 2010 - 2. arsfj. 2015

Breyting fra fyrra ari (%)

2010 ' 2011 | 2012 | 2013 | 2014 ‘15

I Atvinnufyrirteeki og félagasamtok sem pjonusta heim
B Fjarmalageiri — M3 leidrétt

Bl Sveitarfélog M3

1 Heimili

1. Leidrétt fyrir innlanum innlansstofnana i slitamedferd.
Heimild: Sedlabanki islands.
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Mynd 14

Nuverandi hlutfall hdsnaedisverds og tekna
nokkurra OECD-rikja

Fravik fra medaltali 1997-2014 (%)
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pyskaland
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fsland
Finnland
Bandarikin
Portugal

Heimildir: Hagstofa islands, OECD, Sedlabanki islands.

Mynd 15
pjodhagsreikningar & 1. arsfjordungi
2015 og mat Sedlabankans

Breyting fra fyrra ari (%)

Samneysla

Fjarfesting

tflutningur

VLF
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B Hagstofa islands
EE PM2015/2

Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

Mynd 16

Visbendingar um einkaneyslu’
1. arsfj. 2004 - 2. arsfj. 2015

Breyting fra fyrra ari (%)

T T T T T T T T T T
‘04 '05 '06 ‘07 ‘08 ‘09 ‘10 ‘11 12 "13 "14'15

—— Einkaneysla
® SpaPM2015/3
— Midgildi visbendinga

1 Efri og nedri mork visbendinga um einkaneyslu

1. Efri og nedri mérk 4tta visbendinga um einkaneyslu. Visbendingarnar
eru kortavelta, dagvoruvelta, hlutabréfaverd, husnadisverd, innflutningur
neysluvéru, nyskraningar bifreida, laun og atvinnuleysi. Visbendingarnar
eru endurskaladar pannig ad par hafa sama medaltal og stadalfravik og
einkaneysla.

Heimildir: Hagstofa islands, Rannséknarsetur verslunarinnar, Sedlabanki
slands.

Fyrirtaeekjum & vanskilaskra heldur afram ad faekka en fj6ldi ein-
staklinga & skranni er svipadur og i mai. Hlutfall Gtlana heimila
og fyrirteekja i vanskilum hja innlendum vidskiptabonkum og
ibudalanasjodi hefur einnig haldist dpekkt.

Innlent raunhagkerfi

[ juni sl. birti Hagstofa Islands bradabirgdatolur fyrir pjodhags-
reikninga fyrsta arsfjérdungs. Samkveemt peim jokst landsfram-
leidslan um 2,9% fra sama fjéréungi i fyrra. Pjodaratgjold jukust
um nerri 10%, par af neysla og fjarfesting um 6,7%. Samhlida
mikilli aukningu innlendrar eftirspurnar jokst innflutningur umtals-
vert meira en Utflutningur og var framlag utanrikisvidskipta til
hagvaxtar & timabilinu pvi neikvaett um taeplega 7 présentur.

Samkvaemt bradabirgdatélunum var voxtur pjédarutgjalda 4 fyrsta
arsfjoroungi litillega meiri en gert var rad fyrir i maispa bankans.
Hagvoxtur var hins vegar nokkru minni. Mestu munar ad voxtur
einkaneyslu og atvinnuvegafjarfestingar var minni en par var
spad en auk pess var framlag utanrikisvidskipta neikveedara en
deetlad var. A0 hluta til var hid sidarnefnda vegna lakari voruut-
flutnings en & moti pvi vegur ad framlag birgdabreytinga var mun
jakveedara en spad var vegna birgdaaukningar i sjavarttvegi sem
ma buast vid ad skili sér i auknum Gtflutningi seinna & arinu. bess
utan var innflutningur meiri en spad var.

Einkaneysla & fyrsta fjordungi jokst um taeplega 4% fra fyrra ari.
betta er heldur haegari voxtur en spad hafdi verid i mai. Helstu vis-
bendingar einkaneyslu benda til svipads vaxtar & 68rum fjérdungi.
P6 var voxtur greidslukortaveltu i april og sérstaklega i mai minni
en manudina & undan en veltan tok hratt vid sér & ny i jani og juli.
Hugsanleg skyring & pvi er ad dvissa um préun kjarasamninga og
verkfallsadgerdir hafi haldid aftur af eftirspurn heimila framan af
fjordungnum. [ &r er spad ad einkaneysla muni aukast um 4,2%
en pad er heldur meira en aatlad var i maispa bankans. Helsta
skyringin er ad nygerdir kjarasamningar leida til meiri aukningar
kaupmattar radstofunartekna 4 arinu en deetlad var. Alpjodlegt
oliuverd hefur einnig laeekkad nokkud undanfarid sem mun ad
&dru jofnu skila sér i auknum kaupmaeetti heimila. Afram er gert
rad fyrir kroftugum vexti einkaneyslu & neesta ari en pa leggjast &
eitt haekkun radstofunartekna og hreins virdis heimila en par vega
ahrif skuldaleekkunaradgerda stjérnvalda pungt. Horfur eru einnig
a kroftugum vexti einkaneyslu arid 2017.

Nafnvoxtur samneyslu hins opinbera & fyrsta arsfiordungi reyndist
i dgeetu samreemi vid maispad bankans. Voxtur launakostnadar
sveitarfélaga var p6 vanmetinn en hann reyndist téluvert meiri
en hja rikinu m.a. vegna riflegri launahakkana. A grundvelli
nidurstodu pjédhagsreikninga og upplysinga ar fjarreiduyfirlitum
rikissjods er nu gert rad fyrir litillega meiri vexti samneyslu i ar en
i maispanni eda lidlega 1,8%. Horfur um voxt samneyslu fyrir
naestu tvo ar eru litid breyttar frd maispanni. Hins vegar kynntu
stjornvold adgerdir i tengslum vid nygerda kjarasamninga sem



munu auka énnur rikisutgjold og draga dr skatttekjum og fela pvi
ad 60ru Obreyttu i sér slokun & adhaldi f rikisfjarmalum.

A fyrsta arsfjordungi jokst fjarfesting um 23,5% fra sama tima
i fyrra. Langstersti hluti peirrar aukningar var vegna teeplega
36% aukningar atvinnuvegafjarfestingar en litils hattar voxtur
var i fjarfestingu hins opinbera og ibudafjarfesting drost saman.
Samanborid vid maispd bankans eru petta heldur veikari fjar-
festingarumsvif en par var buist vid og ma pad helst rekja til fijar-
festingar i stéridju sem var umtalsvert minni & fjérdungnum en
spad var.

pratt fyrir veikari fjarfestingarumsvif & fyrsta fjéréungi hefur mat &
horfum fyrir arid i heild Iitid breyst fra maispanni. Gert er rad fyrir
hatt i fjoroungs aukningu heildarfjarfestingar og teplega 30%
aukningu fjarfestingar atvinnuveganna, sem einkum ma rekja til
fiarfestingar i storidju, skipum og flugvélum. A naesta ari er buist
vid aframhaldandi vexti atvinnuvegafjarfestingar sem borin verdur
uppi af storidjutengdri fijarfestingu og almennri atvinnuvegafjar-
festingu. Ari@ 2017 er 4etlad ad atvinnuvegafjarfesting verdi
nokkurn veginn dbreytt fra fyrra ari par sem vegast & samdrattur
fjarfestingar i skipum og flugvélum annars vegar og voxtur ann-
arrar atvinnuvegafjarfestingar hins vegar. | samanburdi vid maispa
bankans er aatlad ad fjarfestingarumsvif atvinnuveganna verdi
nokkru minni en pa var spad, sem m.a. ma rekja til ahrifa mikillar
haekkunar launakostnadar 4 spatimanum.

Eins og i mai er buist vid pvi ad dtflutningur muni aukast um teep-
lega 7% i ar fra fyrra ari. Likt og pa er buist vid ad voxtur Gtflutn-
ings verdi borinn uppi af pjonustuttflutningi. Utlit er fyrir ad voxt-
ur Utfluttrar ferdapjonustu verdi meiri en 4dur var talid. Erlendum
ferdamonnum til landsins hefur fjélgad afram umfram veentingar.
A méti er gert rad fyrir minni vexti i samgdéngupjénustu. Horfur
um voruutflutning eru neer obreyttar fyrir petta og naestu tvo ar
par sem utlit er fyrir svipadan voxt Gtflutnings sjavarafurda og
alafurda. Tekid er tillit til mogulegra ahrifa innflutningsbanns sem
russnesk stjornvold tilkynntu fyrir skommu. Gert er rad fyrir ad
frystur uppsjavarfiskur sem seldur var til Résslands 4 sidasta ari fari
i breedslu en vid pad laekkar atflutningsverdmaetid um 8-10 ma.kr.
A méti kemur ad framleidslu- og Gtgerdarkostnadur mjdls og lysis
er leegri en vegna frystingar. Liklegt er ad ahrif vidskiptabannsins
verdi minni en pau hefdu verid ef vidskiptabannid hefdi verid sett
a i fyrra vegna erfidara efnahagsastands i Russlandi i ar og hefur
Gtflutningur til Rasslands pad sem af er ari verid téluvert minni
en & siasta ari. Einnig er 6vist hvernig til tekst vid ad afla nyrra
markada fyrir frystar afurdir uppsjavarfiska. Horfur eru & haerra
raungengi & spatimanum en gert var rad fyrir i maispanni og pvi
er datlad ad utflutningur voru og pjénustu vaxi heldur hagar a
naestu tveimur &rum en spad var i mai eda um 3-3%% 4 ari.

pratt fyrir mikinn voxt Gtflutnings i ar eru horfur &4 ad framlag
utanrikisvidskipta til hagvaxtar verdi neikveett. Gert er rad fyrir ad
innflutningur voru og pjénustu muni vaxa um 12%% i ar sem er

Breyting fra fyrra ari (%)
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Mynd 17

Einkaneysla og kaupmattur
radstofunartekna 2000-2017°
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Bl Radstofunartekjur (v. as)
— Einkaneysla (v. 4s)

Hlutfall einkaneyslu og radstofunartekna (h. as)

1. Grunnspa Sedlabankans 2015-2017.
Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki fslands.

Mynd 18

bréun fjarmunamyndunar og framlag
helstu undirlida hennar 2010-2017"

2010 ' 2011 2012 ' 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017
B Atvinnuvegir 4n stéridju, B ibudarhdsnadi
skipa og flugvéla
== Storidja
B Skip og flugvélar

3 Hid opinbera

— Fjarmunamyndun alls

1. Grunnspé Sedlabankans 2015-2017.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 19
Utflutningur véru og pjénustu 2008-2017"

—  Utflutningur voru og pjonustu PM 2015/3
—  Innflutningur helstu vidskiptalanda islands PM 2015/3

1. Grunnspa Sedlabankans 2015-2017. Brotalinur syna spa fra PM 2015/2.
Heimildir: Hagstofa fslands, Macrobond, Sedlabanki fslands.
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Mynd 20

Framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar
2010-2017"

Breyting fra fyrra ari (présentur)

201012011 12012 ' 20131 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017

B Utflutningur
Bl |nnflutningur
Utanrikisvidskipti

1. Grunnspé Sedlabankans 2015-2017.

Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.

Mynd 21
Vidskiptajéfnudur 2000-2017"

B Voru- og pjonustujofnudur
B Undirliggjandi jofnudur frumpattatekna?
Undirliggjandi vidskiptajéfnudur?

— Meldur vidskiptajofnudur

1. Rekstrarframlog talin med frumpattatekjum. Grunnspa Sedlabankans
2015-2017. 2. An reiknadra tekna og gjalda innlansstofnana i slitamedferd
en med aaetludum ahrifum af uppgjérum bua peirra og an éhrifa lyfjafyrir-
teekisins Actavis & jo6fnud frumpattatekna fram til arsins 2012. Einnig hefur
verid leidrétt fyrir 6beint maeldri fiarmalapjonustu (FISIM) innlansstofnana
i slitamedferd.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 22
Hagvoxtur og framlag undirlida 2010-2017"

mm  Einkaneysla B Birgdabreytingar
=3 Samneysla 1 Utanrikisvidskipti
B Fjarmunamyndun —  Landsframleidsla

1. Grunnspa Sedlabankans 2015-2017.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

1%, présentu meira en dztlad var i maispanni. Afram er gert rad
fyrir ad innflutningur verdi drifinn af flutningateekjum (skipum,
flugvélum og folksbilum) og neysluvérum i takt vid kroftugan voxt
innlendrar eftirspurnar og aframhaldandi fjélgun ferdamanna til
landsins. pétt talid sé ad heldur hagi & vexti innflutnings & naestu
tveimur arum, verdur hann enn toluverdur. Pad dsamt minni vexti
atflutnings leidir til pess ad nd er buist vid ad framlag utanrikisvid-
skipta til hagvaxtar verdi heldur neikvaedara en spad var i mai.

Utlit er fyrir ad afgangur af véru- og pjonustujfnudi verdi taep
7% af landsframleidslu & pessu ari sem er svipad og gert var rad
fyrir i maispanni par sem hagfelldari préun vidskiptakjara vegur
& moti sterkari innflutningi. Gert er rad fyrir ad afgangurinn fari
minnkandi & naestu tveimur d&rum og verdi i kringum 4% af lands-
framleidslu &rid 2017 sem er um 2 présentum minni afgangur en
spad var i mai.

Horfur um préun frumpattatekna og par med vidskiptajafn-
adar hafa tekid breytingum eftir ad stjérnvold kynntu daetlun um
afnam hafta i byrjun jani sl. | grunnspd Peningamala er gert rad
fyrir ad naudasamningar priggja steerstu slitabua fallinna fjarmala-
fyrirteekja verdi i meginatridum i takt vid bréf kréfuhafa til stjorn-
valda sem kynnt var samhli@a daetlun um afnam hafta og ad buin
verdi gerd upp i byrjun ars 2016. Pad hefur i for med sér ad hrein
undirliggjandi erlend skuldastada pjédarbusins er talin verda um
15 présentum betri i hlutfalli af landsframleidslu sem leidir til pess
a0 vidskiptajofnudur verdi hagstaedari um sem nemur teplega 1
prosentu af landsframleidslu & ari Gt spatimann. Utlit er hins vegar
fyrir a® minni afgangur & voru- og pjonustujofnudi vegi & moti.
Gert er rad fyrir 4%2% undirliggjandi vidskiptajofnudi i ar sem er
um tvofalt meiri afgangur en i maispanni. Um leid og slitabdin
eru gerd upp i byrjun ars 2016 og ahrif peirra koma fram i undir-
liggjandi vidskiptajofnudi er hins vegar deetlad ad undirliggjandi
afgangur minnki fra fyrra ari. Buist er vid ad undirliggjandi vid-
skiptajofnudur verdi hatt 1 1%2% af landsframleidslu arid 2017 sem
er um % présentu minni afgangur en spad var i mai.

Vegna lakara framlags utanrikisvidskipta eru horfur & minni hag-
vexti i ar en deetlad var i mai. bratt fyrir pad er spad umtalsverdum
hagvexti eda 4,2% sem yrdi mesti hagvoxtur fra arinu 2007 gangi
spain eftir. Aztlad er ad voxtur pjodaritgjalda verdi teep 7%. A
naestu tveimur arum er spad um 3% hagvexti 4 ari par sem vegast
& aukin pjodarutgjold og neikveett framlag utanrikisvidskipta
en vegna minni aukningar fiarfestingar dregur nokkud ur vexti
pjodarutgjalda milli ara. Gangi spain eftir verdur hagvoxtur ad
medaltali um 315% & ari & spatimanum sem er hatt i 2/5 Gr présentu
yfir medalhagvexti siustu prjatiu ara og umtalsvert meira en
deetlad er ad landsframleidsla helstu vidskiptalanda muni aukast
um & sama timabili. Hagvoxtur er p6 um %2 présentu minni & ari
en spad var i mai, sem m.a. skyrist af dhrifum mikillar haekkunar
launakostnadar i nygerdum kjarasamningum og hardara taum-
haldi peningastefnunnar sem peim fylgir (sj& umfjollun i kafla | i
Peningamalum 2015/2).



Vinnuaflseftirspurn var svipud & 68rum fj6rdungi arsins og gert
var rad fyrir i maispanni. Vinnumarkadskénnun Hagstofunnar
(VMK) synir ad heildarvinnustundum fjélgadi um 3,9% milli ara
a fjordungnum, en i mai var gert rad fyrir 4,3% fjolgun. Fravikid
skyrist ad fullu af préun medalvinnustunda sem faekkadi um 0,4%
en gert hafdi verid rad fyrir 1% fjolgun milli ara. Fjélgun starfandi
folks var hins vegar présentu meiri en spad var. Stytting vinnu-
timans skyrist eingdngu af styttri vinnutima yngsta aldurshopsins.
Allir adrir meelikvardar & eftirspurn og frambod vinnuafls bentu til
aframhaldandi kroftugs bata.

A 68rum fjordungi arsins 2015 fluttu fleiri til landsins en fra pvi
og eins og undanfarin tvo ar stafar fiolgunin af fiélgun erlendra
rikisborgara.

Arstidarleidrétt atvinnuleysi samkveemt VMK st6d nanast i stad
milli fjordunga en minnkadi um 0,8 présentur milli dra. Meeldist
bad 3,9% sem er heldur meira en gert var rad fyrir i maispa bank-
ans. | pessum arsfjordungi er alltaf nokkur fjéldi (adallega ndms-
menn) sem er skradur atvinnulaus, en hefur pegar fengid starf
sem hefst innan priggja manada. An peirra var atvinnuleysi 3,6%.
Tolur um atvinnuleysi eftir lengd syna ad langtimaatvinnuleysi
heldur 4fram ad minnka og var hlutfall peirra sem hoféu verid
atvinnulausir lengur en sex manudi 1% & 68rum arsfjordungi en
var 1,7% & sama tima i fyrra.

Nidurstodur konnunar Gallup, sem var framkvaemd i mai og
juni sl. medal 400 steerstu fyrirteekja landsins, benda til pess ad
vinnuaflseftirspurn geeti enn aukist, en pé hagar en undanfarid.
Samkvaemt kdnnuninni vildu um 5 présentum fleiri fyrirtaeki fjolga
starfsmonnum en faekka peim, en pad er nokkru laegra hlutfall
en i sidustu konnun og i sambeerilegri kdnnun fyrir ari. Sveiflan
stafar af pvi ad nu vilja fleiri fyrirteeki faekka starfsfolki en i sidustu
kénnun sem geeti verid visbending um vidbrogd atvinnurekenda
vi@ miklum launahaekkunum i nygerdum kjarasamningum.

i sdmu kénnun kemur fram ad teplega 20% fyrirteekja téldu ad
skortur sé ad verda & starfsfolki. Ef tekid er tillit til arstidar hefur
beim sem pad telja fjdlgad jafnt og pétt fra pvi 4 pridja fjoroungi
ario 2013.

i lok mai og juni voru gerdir kjarasamningar vi® nanast allt starfs-
folk & almennum vinnumarkadi. Heekkanir i pessum samningum
eru rimlega pridjungi meiri en gert var rad fyrir i maispanni.
pannig er gert rad fyrir ad nafnlaun haekki ad medaltali um 8%%
4 ari at samningstimann sem er til arsloka 2018 i stad teplega
5%% i si@ustu spd. Samningarnir eru toluvert framhladnir og
munu laun ad medaltali haekka um 10%2% milli &ra i ar. Nidurstada
gerdardoms 14 ekki fyrir pegar spdin var gerd en ljést er ad haekk-
anir samkvaemt henni eru meiri en i peim kjarasamningum sem
gerdir hafa verid 4 almennum vinnumarkadi. Forsendur sparinnar
gerdu rad fyrir ad hakkanir i samningum vid opinbera starfsmenn
yrdu svipadar og hja samberilegum hoépum & almennum vinnu-
markadi og ad hakkunin yrdi afturvirk fra byrjun mai sl. pad geeti
verid nokkud vanmat midad vid nidurstédu gerdarddms.

PENINGAMAL - UPPFARD SPA

Mynd 23

Breytingar & atvinnu og vinnutima
1. arsfj. 2004 - 2. arsfj. 2015

10 Breyting fra fyrra ari (%)

T T T T T T T T T T T
‘04 '05 '06 ‘07 ‘08 ‘09 ‘10 11 12 13 '14'15
Bl Fjoldi starfandi
Hl  Medalvinnutimi

Heildarvinnustundir

Heimild: Hagstofa islands.

Mynd 24

Atvinnuleysi eftir lengd"
1. arsfj. 2003 - 2. arsfj. 2015

% af mannafla

T T, T, T, T, T, T, T, T, T, T, T
‘03 '04 '05 ‘06 '07 '08 '09 10 ‘11 12 '13 14

— Alls
= Minna en 6 manudir

Meira en 6 manudir

1. Arstidarleidrétt.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 25

Fyrirtaeki sem hyggja & starfsmannabreytingar
a nastu 6 manudum

%

Il Fyrirteeki sem vilja fiélga starfsfolki
|

Fyrirtaeki sem vilja feekka starfsfolki

Hlutfall fyrirtaekja sem vilja fj6lga starfsfolki umfram
pau sem vilja feekka pvi

Heimild: Gallup.
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Mynd 26

Launakostnadur & framleidda einingu
og framlag undirlida 2008-2017"

Breyting fré fyrra ari (%)

08 1’09 110 11 12 13 114 115 16 17

Nafnlaun

|
[ Launakostnadur annar en laun
[ Framleidni

Launakostnadur & framleidda einingu
1. Framleidniaukning kemur fram sem neikvatt framlag til haekkunar &

launakostnadi & framleidda einingu. Grunnspa Sedlabankans 2015-2017.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 27
Framleidsluspenna og atvinnuleysi 2005-2017"

4 % af framleidslugetu % af mannafla ;

4 | DS P P DS DU PO DU DU e D | 9
‘05 '06 '07 '08 ‘09 10 11 12 13 14 15 16 17

= Framleidsluspenna (v. 4s)

— Atvinnuleysi (h. &s, andhverfur kvardi)

1. Grunnspa Sedlabankans 2015-2017.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 28

Ymsir meelikvardar 4 verdbélgu
Januar 2010 - juli 2015

12 manada breyting (%)

T T T T T
2010 2011 2012 2013 2014 2015

— Visitala neysluverds

— Visitala neysluverds an husnadis
Samreemd visitala neysluverds

—— Verdbolgumarkmid

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Likt og i maispanni er gert rad fyrir ad framleidnivoxtur muni taka
vi0 sér i ar eftir ad hafa stadid i stad sl. tvd ar. Gert er rad fyrir
teeplega 1%2% framleidnivexti i &r sem er um hatt i %2 prosentu
meiri voxtur en i maispanni og endurspeglar ad talid er ad innlend
fyrirteeki bregdist vid miklum launahakkunum ad einhverju leyti
med innri hagreedingu. Likt og i mai er gert rad fyrir teeplega 1%
pvi langt umfram framleidnivoxt og launakostnadur & framleidda
einingu heaekkar pvi verulega. Spad er ad hann aukist um 9% i ar,
sem er 3 prosentum meiri haekkun en spad var i mai. Haekkunin &
neestu tveimur drum er einnig veruleg eda um 7% % & nasta ari
og um 5%% arid 2017. Medalhakkun launakostnadar & fram-
leidda einingu er pvi um 715% 4 ari & spatimanum i stad 4% % i
maispanni.

Pessar gjorbreyttu horfur um launapréun hafa einnig ahrif & horf-
ur um vinnuaflseftirspurn (sja umfjéllun um fraviksdeemi i maihefti
Peningamala). Sem fyrr er gert rad fyrir ad slakinn & vinnumarkadi
sé horfinn eda vid pad ad hverfa en nokkud haegir &4 batanum fra
bvi sem spad var i mai. Heildarvinnustundum fj6lgar hagar og
hlutfall starfandi er laegra en spad var i mai. Atvinnuleysi minnkar
einnig haegar og verdur um 4%:% arid 2017 sem er Y2 prosentu
meira en i maispanni.

Likt og i mailtgafu Peningamadla er talid ad slakinn sem myndadist
i pjodarbuinu i kjolfar fjarmalakreppunnar hafi horfid & sidasta
ari og buist er vid ad framleidsluspenna myndist & pessu ari og
nai hamarki snemma 4 neesta ari i riflega 1% af framleidslugetu.
Framleidsluspennan er talin hafa verid heldur minni & fyrri hluta
bessa ars en spad var i mai en matid hefur litid breyst fyrir naestu
tvo ar. Likt og i mai er gert rad fyrir ad spennan verdi horfin & ny
i lok spatimans og atvinnuleysi verdi naleegt jafnvaegisgildi sinu.

Verdbolga

Verdbolga hefur heldur aukist fra utgafu sidustu Peningamdala en
meelist p6 enn undir verdbolgumarkmidi Sedlabankans. A 68rum
arsfjoroungi var hin 1,5% sem var 0,2 présentum minna en gert
var rad fyrir i maispa bankans. Verdhakkanir & almennri pjonustu,
einkum arstidarbundnum pattum tengdum ferdapjonustu, héfou
mest ahrif & visitélu neysluverds & fjordungnum. Einnig hafdi
heekkun bensinverds nokkur ahrif. Hins vegar var buist vid heldur
meiri haekkun hdsnaedisverds & fijordungnum en raun bar vitni.
Gogn um préun ibudaverds & timabilinu gafu aftur & moti ekki
fyllilega rétta mynd af préuninni vegna skorts & meelingum.3
Vegna pessa var verdboélga & 60rum fjérdungi liklega heldur van-
metin og & hluti pessara ver8hakkana eftir ad koma fram i meeldri
verdboélgu & naestu manudum.

Visitala neysluverds hakkadi um 0,16% milli manada i juli sl.

eftir ad hafa haekkad um taeplega 0,3% baedi i mai og juni. Er

Vegna verkfalls 6gfreedinga hja syslumanni & hofudborgarsveedinu var engum kaup-
samningum pinglyst & timabilinu 7. april - 14. juni 2015.



pbetta fyrsta haekkun visitélu neysluverds i jalimanudi fra pvi arid
2011. [ jali leiddu verdlakkanir vegna sumaratsélu til ramlega 0,5
prosentna leekkunar visitélu neysluverds en veruleg haekkun flug-
fargjalda, auk heaekkunar hisnadisverds, vogu pyngra en utsélu-
ahrifin. Arsverdbolga meeldist 1,9% i juli og hafi aukist um %
prosentu fra pvi fyrir Gtgafu siustu Peningamdla. Hun skyrist enn
ad mestu leyti af hakkun hdsnadisverds enda meldist verdbolga
an husnedis einungis 0,4% i jali. Dregid hefur ar hjodnun inn-
fluttrar verdbdlgu ad undanférnu, einkum vegna veréhakkunar
innfluttrar matvoru, en verd innfluttrar voru i heild laekkadi um
teep 3% sl. tolf manudi.

Undirliggjandi verdbdlga hefur einnig aukist undanfarna manudi.
Arsverdbolga midad vid kjarnavisitélu 3, sem undanskilur &hrif
6beinna skatta, sveiflukenndra matvérulida, bensins, opinberrar
bjonustu og raunvaxtakostnadar hisnaedislana, var 2% i juli sam-
anborid vid 1,6% fyrir Utgafu sidustu Peningamdla. Tolfredilegir
meelikvardar & undirliggjandi verdbolgu benda til pess ad hiin sé &
bilinu 1,9-3,8% og hafi aukist um 0,3 présentur ad medaltali fra
pvi i april sl.

Skammtimaverdbdlguveentingar heimila og fyrirtaekja hafa hakk-
ad fra utgafu sidustu Peningamdla. | kénnunum sem gerdar voru
i mai og jani bjuggust badi heimili og stjérnendur fyrirtaekja vid
ad verdbdlga yrdi 4% & neestu tolf manudum og hoféu verd-
bolguventingar peirra hakkad um 1 présentu fra pvi i mars sl.
Verdbolguventingar fyrirteekja hafa ekki verid jafn haar sidan &
seinni hluta ars 2013.

I kdnnun Sedlabankans sem var gerd um midjan agust, rétt fyrir
utgafu pessara Peningamdla, bjuggust markadsadilar vid ad verd-
bolga yrdi teeplega 4% eftir eitt &r sem er um %2 présentu meira
en i sidustu konnun i mai. Verdbolguventingar peirra til tveggja
ara jukust einnig um %2 présentu og ndmu 3,5%. Sému ségu er
ad segja um préun langtimaverdbolguvaentinga markadsadila en
pbeir bjuggust vid ad verdbdlga yrdi ad medaltali 3,5% 4 naestu
fimm arum. Verdbolguélag & skuldabréfamarkadi til langs tima
hefur hins vegar laekkad frd sidustu Peningamdlum og var alagio
eftir fimm og tiu ar ad medaltali teeplega 4%2% i juli eda 0,6-0,8
prosentum laegra en i mai. Eins og rakid er hér ad ofan er liklegt ad
pessi leekkun endurspegli ad einhverju leyti 4s6kn erlendra adila i
6verdtryggd rikisskuldabréf fremur en laekkun verdbodlguveentinga
innlendra adila.

Nygerdir kjarasamningar gera pad ad verkum ad verdbdlgu-
horfur hafa versnad toluvert fra sidustu Gtgafu Peningamdla.
Launakostnadur 4 framleidda einingu mun aukast verulega i kjol-
far samninganna og koma peer haekkanir & sama tima og slakinn i
bj6darbuinu hverfur og framleidsluspenna myndast. A sama tima
eru p6 nokkur grunnahrif fyrir hendi i meeldri verdbdlgu pegar
ahrif mikillar laekkunar oliuverds & seinni hluta sidasta ars fjara at.

Gert er rad fyrir ad verdbolga verdi vid markmid & pridja fidroungi
pessa ars en verdi komin i 3,8% a sidasta fjérdungi arsins og um
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Mynd 29

Undirlidir verdbolgu
Framlag til ver8bodlgu jantiar 2010 - juli 2015

Présentur
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2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 | 2014 2015

B Innfluttar vorur an afengis, tobaks og bensins
@ Bensin [ Husnadi

Il Innlendar vérur an bivoru og graenmetis

1 Almenn pjénusta [ Adrir lidir

—  Visitala neysluverds (12 manada %-breyting)

Heimild: Hagstofa fslands.

Mynd 30

Ymsir meelikvardar 4 undirliggjandi verdbolgu
Jandar 2010 - jli 2015

12 manada breyting (%)

T T T T T
2010 2011 2012 2013 2014 2015

— Visitala neysluverds —— Kvikt pattalikan
— Kjarnavisitala 3 an skattaahrifa’ Verdbslgumarkmid
Kjarnavisitala 4 an skattaahrifa

1 Tolfreedilegir malikvardar - bil haestu og legstu malingar?

1. Kjarnavisitala 3 er visitala neysluverds an bvéru, greenmetis, avaxta,
bensins, opinberrar pjénustu og raunvaxtakostnadar htisnadisléna. |
kjarnavisit6lu 4 er ad auki markadsverd hasnaedis undanskilid. 2. Undir-
liggjandi verdbolga er maeld sem vegid midgildi og sem klippt medaltal
(e. trimmed mean) par sem 5%, 10%, 15%, 20% 0g 25% beirra
undirlida sem breytast minnst og mest i verdi eru undanskilin.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 31

Innlend og innflutt verdbolga’
Jantar 2011 - juli 2015

o 12 ménada breyting (%)

2011 ' 2012 | 2013 | 2014 2015

== Visitala neysluverds —— Huasnadi (22%)

— Innflutt verdlag (33%) = Verdbolgumarkmid
Innlent verdlag utan husnaedis (45%)

1. Innflutt verdbdlga er nalgud med verdi innfluttrar mat- og drykkjar-
voru, nyrra bila og varahluta, bensins og annarrar innfluttrar véru. Inn-
lend verdbolga er nalgud med verdi innlendrar véru og almennrar og
opinberrar pjonustu. Tolur i svigum syna ntverandi vagi vidkomandi
lida i visitélu neysluverds.

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.
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Mynd 32

Verdbolga og verdbolguvantingar til eins ars
1. &rsfj. 2010 - 3. 4rsfj. 2015

%

N

w A~ 0o

N

o

T T T T

2010 2011 2012 2013 2014 12015

— Verdbolga

— Verdbolguventingar staerstu fyrirtaekja
Verdbolguvantingar heimila

—  Verdbolguvaentingar markadsadila

—  Verdbolgumarkmid

Heimildir: Gallup, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 33

Verdbdlgudlag & skuldabréfamarkadi’
Jandar 2010 - jili 2015

0 T

2010 T

T T

2011 2012 2013 2014 12015

— Verdbolgudlag eftir 2 ar Verdbolgualag eftir 10 ar

— Verdbolguélag eftir 5 ar — Verdbdlgumarkmid
1. Framvirkt ver8bolgualag ut fra vaxtaréfi verdtryggdra og overdtryggdra
skuldabréfa (manadarleg medaltél). Alagid er visbending um véntingar

um arsverdbolgu eftir tvd, fimm og tiu ar.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 34
Verdbdlguspa og 6vissumat
1. arsfj. 2012 - 3. arsfj. 2018

Breyting fra fyrra ari (%)
7

— PM 2015/3

— Verdbolgumarkmid
mEm 50% likindabil

3 75% likindabil

3 90% likindabil

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

mitt naesta ar verdi hiin ordin um 4%:% sem er um 1% présentu
meira en gert var rad fyrir i maispanni. Horfur eru 4 ad verd-
bolga verdi 4 bilinu 4-4%2% 4 neestu tveimur &rum og taki ekki ad
hjadna fyrr en 4 seinni hluta ars 2017. Samkveemt spanni verdur
hin 3% i lok spatimans eda teplega %2 présentu meiri en i mai-
spanni.

Ahrif kjarasamninganna & verdbolgu eru pé minni en synt var i
fraviksdeemi i maihefti Peningamdla, enda var sami@ um heldur
minni haekkanir launa en par var gert rad fyrir, auk pess sem
grunnspain hér gerir rad fyrir 6breyttu gengi kronunnar a spatim-
anum en i fraviksdeeminu leekkadi gengi krénunnar vegna aukins
innlends verdbolguprystings. Par ad auki hefur alpjédlegt hra- og
oliuverd leekkad nokkud fra pvi i mai sem vegur & moti dhrifum
launahaekkana & verdbdlgu.

Ovissa um verdbélguhorfur 4 komandi misserum er ad sumu leyti
meiri en oft 4dur par sem stérir efnahagsskellir hafa raungerst sem
geta ymist leitt til pess ad verdbolga aukist eda hjadni. Varanleiki
beirra er hins vegar i sumum tilfellum éviss og hid sama ma segja
um endanleg ahrif peirra & verdbolgu. Hér er um ad reeda miklar
launahaekkanir i nygerdum kjarasamningum, préun alpj6dlegs
oliu- og hravoruverds, ahrif haegari hagvaxtar og nylegrar gengis-
leekkunar i Kina 4 alpjédlega verdbdlgu og fjarmagnsinnstreymi
i framhaldi af kynningu mikilvaegra skrefa var@andi losun fjar-
magnshafta og heekkun lanshaefismats rikissjods og bankanna.

Verdbolguprystingur geeti verid vanmetinn i grunnspanni og verd-
bolga ordid pralatari en hér er gert rad fyrir ef miklar launahaekk-
anir na ad grafa enn frekar undan kjolfestu verdbolguvantinga.
P4 geetu verdbolguéhrif launahakkana verid vanmetin, t.d. ef
fyrirtaeki hleypa kostnadaraukanum i meira maeli Gt i verdlag en
hér er gert rdd fyrir eda ef ahrif samninganna a einkaneyslu og
eftirspurn eru vanmetin. Einnig geeti kroftugur voxtur innlendrar
eftirspurnar og aukin framleidsluspenna endurspeglast i meiri
heekkun husnaedisverds en buist er vid.

Verdbdlga gaeti hins vegar einnig ordid minni en gert er rad fyrir
i spanni ef t.d. hagraeding i atvinnurekstri og framleidniaukning
yr8i meiri i framhaldi af kjarasamningum, gengi kronunnar harra
og adhald i peningamalum meira. Atvinnustig yrdi pa legra. pa
gaeti ordid framhald & nylegum laekkunum oliu- og hravéruverds
og 60rum alpjédlegum verdhjodnunartilhneigingum sem koma
frd minni eftirspurn og leegra gengi i Kina og tengdum nymark-
adsrikjum. Voxtur innlendrar eftirspurnar geeti ad sama skapi verid
ofmetinn i spanni t.d. vegna hagari alpj6dlegs efnahagsbata.
Um gengispréun yfir allt spatimabilid rikir toluverd dvissa. Horfur
vir@ast frekar vera & ad gengi krénunnar verdi sterkara & naestunni
en horft lengra fram & vid geeti pad breyst ef vidskiptaafgangur
minnkar enn frekar og dregur Gr fjarmagnsinnstreymi.

A heildina liti® er buist vid ad dvissan i ver8bolguspanni sé frekar
st ad verdbdlgu sé vanspdd en i minna meli en gert var rad
fyrir i spa bankans frd pvi i mai par sem aheettan vegna mikilla



launahakkana hefur ad miklu leyti raungerst. Mynd 34 synir
verdbolguhorfur samkvaemt grunnspd dsamt mati & ovissubili
sparinnar, p.e. mati & bili verdbdlgu sem taldar eru 50-90%
likur & ad hun verdi innan & nastu premur arum (sja vidauka 3
i Peningamdlum 2005/1 par sem adferdafreedinni er lyst). Um
helmings likur eru taldar & ad verdbdlga verdi & bilinu 314-5% ad
ari liénu og 2-4'4% i lok spatimans.
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Mynd 35

Hagvoxtur 4 [slandi og i vidskiptaldndum
2008-2017"

B Breyting fra fyrra ari (%)

0809101112 13714 15 16 117

— Island PM 2015/3
— Helstu vidskiptalénd PM 2015/3

1. Grunnspa Sedlabankans 2015-2017. Brotalinur syna spa fra PM 2015/2.
Heimildir: Hagstofa islands, Macrobond, Sedlabanki islands.

Mynd 37

Heildarvinnustundir og hlutfall starfandi
2008-2017"

Breyting fra fyrra ari (%) % af mannfjdlda 16-74 ara

81

72

0809 110 1 12 13 14 15 16 17

—— Heildarvinnustundir PM 2015/3 (v. &s)
—— Hlutfall starfandi PM 2015/3 (h. as)

1. Grunnspa Sedlabankans 2015-2017. Brotalinur syna spa fra PM 2015/2.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 39

Launakostnadur & framleidda einingu
og framleidni 2008-2017"

o Breyting fra fyrra ari (%)

08 ‘09 10 11 12 13 4 15 16 17

— Launakostnadur & framleidda einingu PM 2015/3
—— Framleidni PM 2015/3

1. Framleidni mzld sem landsframleidsla i hlutfalli af heildarvinnu-
stundum. Grunnspa Sedlabankans 2015-2017. Brotalinur syna spa
fra PM 2015/2.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Mynd 36

Framleidsluspenna’
1. drsfj. 2010 - 3. 4rsfj. 2018

% af framleidslugetu

— PM2015/3
==+ PM2015/2

1. Grunnspa Sedlabankans 2. arsfj. 2015 - 3. arsfj. 2018.
Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd 38
Atvinnuleysi 2008-2017"

% af mannafla

08 09 110 11 12 '13 114 15 16 117

— PM2015/3
=== PM2015/2

1. Grunnspa Sedlabankans 2015-2017.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 40

Verdbdlga'
1. 4rsfj. 2010 - 3. 4rsfj. 2018

Breyting fra fyrra ari (%)
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— PM2015/3
==+ PM2015/2

—  Verdbélgumarkmid

1. Grunnspa Sedlabankans 3. arsfj. 2015 - 3. arsfj. 2018.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



