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Markmi® peningastefnu Sedlabanka fslands er ad studla ad almennri
efnahagslegri velferd 4 Islandi. Pad gerir Sedlabankinn med pvi ad studla
ad stédugu verdlagi sem er meginmarkmid hans. [ sameiginlegri yfirlysingu
rikisstjornar og Sedlabanka fslands fra 27. mars 2001 er petta skyrt svo
ad Sedlabankinn stefni ad pvi ad arleg verdbolga, reiknud sem hakkun
visitdlu neysluverds & tolf manudum, verdi ad jafnadi sem naest 2%2%.

Fagleg greining og gagnsai eru mikilvaegar forsendur traverdugrar
peningastefnu. Med Utgafu ritsins Peningamadla leitast Sedlabankinn vid
ad uppfylla pau skilyrdi. [ ritinu birtist tvisvar 4 ari, i byrjun mai og byrjun
névember, itarleg greining & framvindu og horfum i efnahagsmalum. fjandar
og agust, birtist uppfeerd spa med stuttri umfjollun um préun og horfur
i efnahags- og peningamalum. Vaxtadkvardanir peningastefnunefndar
Sedlabankans byggjast medal annars & pessari greiningu. Med utgafunni
leitast bankinn einnig vid ad standa reikningsskil ger8a sinna gagnvart
stjornvéldum og almenningi.

Umgjord peningastefnunnar, framkvaemd hennar og stjérntekjum er
nanar lyst & slédinni www.sedlabanki.is/?PagelD=3
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Yfirlysing peningastefnunefndar 17. agust 2011

Peningastefnunefnd Sedlabanka islands hefur akvedid ad haekka vexti
bankans um 0,25 présentur. Vextir & vidskiptareikningum innlans-
stofnana verda pvi 3,5%, hamarksvextir & 28 daga innsteeGubréfum
4,25%, vextir & lanum gegn vedi til sj6 daga 4,5% og daglanavextir
55%.

Haekkun vaxta Sedlabankans er i samreemi vid nylegar yfirlys-
ingar peningastefnunefndar og markast af pvi ad verdbolguhorfur til
naestu tveggja ara hafa versnad enn frekar fra sidasta fundi nefndar-
innar. Nyjustu hagtolur og uppfeerd spa bankans sem birtist i Peninga-
médlum i dag benda ad auki til meiri vaxtar innlendrar eftirspurnar og
atvinnu & pessu ari en buist var vid i sidustu spa.

A méti auknum vexti innlendrar eftirspurnar kemur ad hraeringar
a alpjodlegum fiarmalamoérkudum og visbendingar um veikari hagvoxt
i helstu idnrikjum en bdist var vid gaetu haft neikvaed ahrif 4 islenskan
bj6darbuskap pegar fra lidur. Hversu mikil pessi ahrif gaetu ordid er
afar erfitt ad meta 4 pessari stundu. Aukinn kraftur i efnahagslifinu,
sem birtist i uppfeerdri spa bankans, felur pé i sér ad litil heetta er & ad
hofleg vaxtahakkun stodvi efnahagsbatann, enda er mikilli laekkun
skammtimaraunvaxta sem hefur att sér stad undanfarna manudi ad-
eins snuid vid ad litlum hluta.

Verdbdlga hefur aukist verulega undanfarna fimm manudi. Tolf
ménada verdbdlga meeldist 5% i juli og undirliggjandi verdbolga, skil-
greind sem visitala neysluverds an dhrifa neysluskatta, sveiflukenndra
matveaela, bensins, opinberrar pjoénustu og vaxtakostnadar, meelist
3,3% og hefur aukist Ur 1,2% i jandar. Aukin verdbdlga skyrist m.a.
af lagu gengi kronunnar og veréhaekkunum husnadis og oliu. Um-
samdar launahakkanir munu auka verdbdlguna enn frekar a naest-
unni pratt fyrir litils hattar styrkingu gengis ad undanfornu. Midad vid
ntverandi gengi kronunnar eru horfur & ad verdbdlga aukist fram 4
neesta ar og ad verdbolgumarkmidid naist ekki ad nyju fyrr en & seinni
hluta arsins 2013.

Préun undanfarinna manada hefur aukid haettu & ad haerri vero-
bélguveentingar og veikt gengi krénunnar festi of mikla verdbolgu i
sessi, sérstaklega pegar efnahagsbatinn feerist i aukana. | versta til-
felli gaetu vaentingar um aukna verdbolgu, neikvaedir raunvextir og litill
dheettuleidréttur vaxtamunur vid Gtlond grafid enn frekar undan gengi
kronunnar og valdid vitahring aukinnar verébolgu og laekkandi gengis,
pott slakinn i pjédarblskapnum aetti i einhverjum meeli ad vinna gegn
slikri préun.

Til pess ad draga ar hattu 4 slikri atburdaras er naudsynlegt ad
sporna nd gegn aukinni verdbolgu og hugsanlegum prystingi & gengi
kronunnar. bad kann ad kalla & frekari haekkun vaxta. Akvardanir i
peningamalum munu pé sem fyrr taka mid af nylegri préun og horfum.
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Peningastefnunefndin er reidublin til pess ad breyta adhaldi
peningastefnunnar eins og naudsynlegt er med hlidsjon af pvi tima-
bundna markmidi hennar ad studla ad gengisstodugleika og i pvi skyni
a0 tryggja ad verdbdlga verdi nalaegt markmidi til lengri tima litid.



Préun og horfur i efnahags- og peningamdlum — Uppfeerd spa’

Meiri préttur i innlendum pjédarbuskap en
verdboélguhorfur versna

Ovissa hefur aukist verulega 4 alpjédlegum fjdgrmélamérkudum undanfarnar vikur og blikur eru & lofti vardandi
alpjédlegan hagvéxt. Ahyggjur markadsadila af mégulegum nyjum samdraetti eftirspurnar i Bandarikjunum og
Evrépu hafa aukist en spdadilar gera enn ekki rdd fyrir slikri préun. Ahattan hefur pé aukist sem mun hafa
neikvaed dhrif 4 efnahagsbatann hér a landi ef hun raungerist. bott gert sé rdd fyrir semilegum utflutningsvexti
a naestu tveimur drum, hafa horfur heldur versnad fra pvi sem spdd var i Peningamalum i april. Horfur um vid-
skiptakjér hafa einnig versnad. Meiri véxtur einka- og samneyslu og kréftugri vidsnuningur atvinnuvegafijar-
festingar utan stéridju, skipa og flugvéla gerir pad hins vegar ad verkum ad nd er gert rdd fyrir meiri hagvexti &
pessu ari en i april eda 2,8% i stad 2,3 %. Batinn & vinnumarkadi virdist jafnframt vera meiri en adur var reiknad
med. Verdbdlga hefur aukist undanfarid og mun hradar en gert hafdi verid rad fyrir i sidustu spd Sedlabankans.
Verdbdlguhorfur til naestu tveggja dra hafa jafnframt versnad téluvert og er nu gert rad fyrir ad verdbdlga haldi
dfram ad aukast og ndi hdmarki & fyrsta fjérdungi naesta drs pegar hiin verdi teplega 7% ad medaltali i rsfjérd-
ungnum. Megindstaedur versnandi verdbdlguhorfa eru mun meiri launahakkanir i nygerdum kjarasamningum
en gert var rdd fyrir i april, meiri haekkun hdsnadis- og oliuverds en d8ur var spdd, veikara gengi krénunnar,
hratt haekkandi verdbdlguveantingar og snarpari vidsndningur innlendrar eftirspurnar. Eftir sem ddur er bdist vid
ad dframhaldandi slaki i pjédarbiskapnum tryggi ad verdbdlga hjadni & ny pegar dhrif kostnadarhaekkana taka
ad fjara ut og ad hun verdi komin i verdbolgumarkmidid & seinni hluta drsins 2013. Mikil évissa er hins vegar
um hversu vidvarandi pessar kostnadarhakkanir verda. Einnig er téluverd évissa um umfang efnahagsslakans og
hversu vel hann dugir til ad koma i veg fyrir ad verdbolga verdi préléatari.

Alpjédleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

o Orodi 4 alpjodlegum fjarmalamérkudum hefur aukist téluvert und-

anfarnar vikur. Hlutabréfaverd hefur vidast hvar laekkad nokkud Mynd 1
og ovissa er mikil. Fjarfestar hafa flykkst i tryggari eignir og Munur & millibankavéxtum og
dhaettupdknanir hafa haekkad pott enn séu paer mun laeegri en paer avoxtunarkrofu rikisbréfa’

Daglegar tolur 2. jantar 2007 - 12. agust 2011

voru haestar haustid 2008.

Punktar

500

e Hinn 5. 4gust sl. akvad matsfyrirteekid Standard & Poors ad piod IO
leekka lanshefismat rikissjods Bandarikjanna Gr AAA i AA+ E R e
med neikvadum horfum. Er pad i fyrsta sinn sem rikissjodur ool - - "
Bandarikjanna nytur ekki haestu lanshefiseinkunnar. Erfitt er ad fgg [ \ Tt
meta hvada ahrif pessi dkvordun hefur en liklegt er ad hin muni 1001 - - BEAR AP Mg - - - - - - - - - -
kynda enn frekar undir évissu & mérkudum. = A A,
2007 2008 2009 2010 2011

e Ovissa i tengslum vi® skuldavanda ymissa evrurikja og Banda- — Bandarikin

rikjanna hefur valdid 6réa medal fjarfesta en einnig hafa slakar - ;:';I::Zd

hagvaxtartélur i Bandarikjunum og nokkrum 6drum idnrikjum
1. Mismunurinn er reiknadur sem munurinn & 3 manada millibanka-

haft neikveed ahrif og ottast fjarfestar ad hagvoxtur i helstu voxtum og 3 ménada dvoxtunarkadfu rdsbréfa.
. . e . . Heimildir: Macrobond, Sedlabanki fslands.
ionrikjum verdi litill & naestu misserum.

e Enn sem komid er gera nyjustu spar Alpjédagjaldeyrissjédsins og
Consensus Forecasts rad fyrir svipudum hagvexti medal helstu

1. Greiningin sem hér birtist byggist i meginatridum & mati bankans & préun efnahagsmala
sem birtist i Peningamalum 2011/2 i april sl. og peirri uppfaerdu spa sem hér er birt. Hin
er byggd 4 gognum sem lagu fyrir um midjan 4gust.
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PROUN OG HORFUR
[ EFNAHAGS- OG PENINGAMALUM

Mynd 2
Alpjodlegur hagvoxtur
Magnbreyting VLF 1. arsfj. 2003 - 2. arsfj. 2011

Breyting fra fyrra dri (%)
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Heimild: Macrobond.

Mynd 3
Alpjédleg verdbolga
Jantar 2004 - juni 2011

12 manada breyting (%)
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Heimild: Macrobond.

Mynd 4
Arshaekkun hravéruverds 2011 Gt fra
framvirku verdi og spam sérfraedinga

Hravéruverd an oliu Oliuverd

EE PM 2010/4 B PM2011/2
EE PM 2011/1 Em PM 2011/3

Heimild: Sedlabanki islands.

viskiptalanda [slands i 4r og vi® aprilutgafu Peningaméla. Auknar
likur eru po6 & pvi ad hagvaxtarhorfur hja helstu vidskiptalondum
islands muni dékkna & naestunni.

[ helstu vidskiptaldndum f[slands hafa verdbolguhorfur breyst
nokkud fra pvi i april sl. Verdbolga hélt afram ad aukast i april og
mai & evrusveedinu,  Bandarikjunum og Bretlandi og var vida meiri
en almennt hafdi verid spad. Verdbolgan virdist engu ad sidur
hafa nad hamarki i vor og i jini st6d hdn ymist i stad eda hjadnadi
litillega i kjolfar leegra hravéru- og oliuverds.

bratt fyrir ad alpjédleg verdbdlga hafi ad mestu verid drifin af
heekkunum oliu- og hravéruverds, hefur einnig vida borid 4
aukinni kjarnaverdbolgu og verdbodlguveentingar hafa aukist.
Af peim 4stedum hafa margir sedlabankar séd sig knuna til ad
haekka vexti. Undanfarna manudi hafa vextir verid hakkadir m.a.
& Nordurlondunum og i juli hakkadi Sedlabanki Evropu vexti sina
um 0,25 présentur i annad sinn & arinu. Heaekkun styrivaxta hefur
annars verid einna mest i [bndum Asiu og Sudur-Ameriku par sem
hagvoxtur hefur verid mestur.

Spar um alpj6davidskipti hafa liti® breyst undanfarid. Nyjustu
spar beaedi Efnahags- og préunarstofnunarinnar (OECD) og
Alpjédagjaldeyrissjédsins eru nanast obreyttar fra fyrri spdm og
telia badar stofnanirnar ad voxtur alpjédavidskipta verdi afram
téluverdur & pessu ari og pvi nasta. Uppferd spa Sedlabankans
er nénast obreytt fra pvi i april en gert er rad fyrir ad arsvoxtur

innflutnings helstu vidskiptalanda islands verdi um 5% & ari i ar
og & nastu tveimur arum.

Verd & helstu hravérum hélt afram ad haekka i upphafi annars ars-
fjoroungs og nadi hamarki i april. Pad hefur laekkad téluvert sidan
og eru forsendur um hravéruverd fyrir arid i heild svipadar og peer
voru { sidustu Peningamalum. Hins vegar eru horfur & heldur meiri
haekkun hraoliuverds & pessu ari en gert var rad fyrir i aprilspanni,
pbott hraoliuverd hafi heldur gefid eftir undanfarid vegna aukinnar
svartsyni um heimsbuskapinn. Haekkun oliu- og hravéruverds &
bessu ari er p6 mun meiri en buist var vid i lok sidasta ars og 4
fyrstu manudum arsins.

Spéd um verd & baedi ali og sjavarafurdum er aftur & moti nanast
obreytt fra pvi i april og er gert rdd fyrir ad alverd haekki um rdm
16% & pessu ari og verd & sjavarafurdum um 8% i erlendri mynt.
Vidskiptakjor voru og pjonustu eru talin ryrna um rdm 2% a
pbessu ari en i aprilspanni hafdi verid gert rad fyrir 2% vidskipta-
kjarabata. Horfur um vidskiptakjor naestu tveggja ara eru hins
vegar svipadar og i april.

Raungengi hefur laekkad st6dugt fra pvi i desember og var teepum
6% laeegra ijuli en pegar pad for heest i névember sl. Veiking kron-
unnar i upphafi ars er ein helsta asteeda laekkunar raungengisins.



Raungengi er pvi enn mjog lagt i ségulegu samhengi eda 23%
leegra en langtimamedaltal.

Aztlad er ad utflutningur véru og pjonustu aukist um 1,9% &
bessu ari fra fyrra ari en i siGustu spa var gert rad fyrir 2,5%
aukningu. Asteeda minni aukningar i ar er einkum minni véxtur
Gtfluttrar pjonustu, sem drést saman & fyrsta arsfiordungi. Spa
um Utflutning voru og pjonustu a naesta ari er einnig heldur laegri.
An Gtflutnings skipa og flugvéla eru horfur fyrir naesta ar aftur &
moti svipadar og i aprilspanni. Arid 2013 er spdd um 3,5% vexti
Utflutnings voru og pjonustu sem er heldur meiri voxtur en buist
var vid i april.

Afgangur & voru- og pjonustujofnudi & fyrsta fjéréungi arsins
var toluvert minni en & sama tima fyrir ari. Afgangur var einnig
a voruvidskiptum & 66rum arsfjérdungi en engu ad sidur er hann
minni en & sama tima fyrir ari. | spanni er gert rad fyrir ad afgangur
af voru- og pjonustuvidskiptum nemi 8,6% af vergri landsfram-
leidslu & pessu ari, sem er um 2 présentum minni afgangur en
spad var i april sem skyrist ad staerstum hluta af horfum um lakari
vidskiptakjor.

Meeldur vidskiptahalli & pessu ari er pvi nokkru meiri en daetlad var
i siustu spa Peningamadla. Gert er rad fyrir ad hann verdi 8,5%
af landsframlei@slu i ar en i sidustu spa var reiknad med rimlega
6% halla. Engu ad sidur er gert rad fyrir ad vidskiptahalli arsins
2011 minnki fra fyrra ari. Afgangur & vidskiptajofnudi an inn-
lansstofnana i slitamedferd verdur einnig minni eda taeplega 1%
af landsframleidslu en i sidustu Peningamdlum var gert rad fyrir
2,4% afgangi 4 pessu ari. Utlit er fyrir ad 4 pennan malikvarda
verdi afgangur & vidskiptajofnudi teept 1% & arinu 2012 en ad litils
hattar vidskiptahalli myndist & ny 4 arinu 2013.

Innlendir fjarmalamarkadir

Peningastefnunefnd Sedlabankans laeekkadi vexti bankans um
0,25 prosentur samhlida utgafu Peningamadla i byrjun febraar en
a peim premur vaxtadkvordunarfundum sem hafa verid haldnir
sidan var akvedid ad halda peim obreyttum. Fyrir Utgafu pessa
heftis Peningamdla eru vextir & vidskiptareikningum innlans-
stofnana 3,25%, hamarksvextir 4 28 daga innstaedubréfum 4,0%,
vextir & lanum gegn vedi til sjo daga 4,25% og daglanavextir
5,25%.

Ut fra framvirkum voxtum meetti @tla ad markadsadilar vanti
bess ad vextir Sedlabankans verdi leekkadir um 0,25 présentur
4 vaxtadkvordunarfundinum vid utgafu pessara Peningamadla.
Jafnframt virdast markadsadilar veenta 0,25 prosentna laekkunar &
vaxtadkvordunarfundinum i september en ad voxtum verdi haldid
Obreyttum pad sem eftir lifir arsins. Markadsadilar virdast pvi
vaenta pess ad vedlanavextir nai lagmarki i 3,75% sidar & pessu
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Mynd 5

bréun Utflutnings (an flugvéla- og skipa-
vidskipta) og framlag undirlida hans
2000-2013"

Breyting fré fyrra ari (%)
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— Utflutningur véru (an flugvéla- og skipavidskipta)
og pjonustu

B Sjavarafurdir B Al BEE bjénusta

mm  Annar voruttflutningur (an flugvéla- og skipavidskipta)

1. Grunnspa Sedlabankans 2011-2013.
Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki islands.

Mynd 6
Vidskiptajofnudur 2000-2013"

% af VLF
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I Voru- og pjonustujéfnudur
B battatekjujofnudur an innlansstofnana i slitamedferd

Vidskiptajéfnudur an innldnsstofnana i slitamedferd

—— Vidskiptajofnudur an innlansst. i slitamedferd og Actavis

— Meldur vidskiptajéfnudur

1. Rekstrarframlog talin med pattatekjum. Grunnspa Sedlabankans
2011-2013.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
Mynd 7

Vextir Sedlabanka lslands og
skammtimamarkadsvextir

Daglegar télur 1. jantar 2010 - 12. aguist 2011

— Vextir & vedlanum — Daglanavextir
Hamarksvextir 4 28 daga innstaedubréfum
—  Vextir & vidskiptareikningum

— Daglanavextir & millibankamarkadi

Heimild: Sedlabanki fslands.
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PROUN OG HORFUR
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Mynd 8
Vedlanavextir og framvirkir vextir'
Daglegar tolur 1. jantar 2010 - 30. september 2014

%

2010 | 2011 | 2012 2013 | 2014

— Vedlanavextir

— PM 2011/1 (lok jantar 2011)
PM 2011/2 (midur april 2011)

—— PM 2011/3 (byrjun 4gust 2011)

1. Veentir vedlanavextir eru midadir vid framvirka vexti sem reiknadir
eru ut fra voxtum & millibankamarkadi og rikisskuldabréfum.
Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 9
Peningamagn i umferd
Jantar 2007 - juni 2011"

2007 2008 2009 2010 2011

N W B M2 EEM3
B Hlutdeildarskirteini i fjarfestingarsjodum + M3

1. Tolur fra oktober 2008 eru bradabirgdatolur.
Heimild: Sedlabanki [slands.

Mynd 10

Avéxtunarkrafa 6verdtryggdra skuldabréfa
Daglegar tolur 2. jantiar 2009 - 12. dgust 2011

0 2009 T 2010 T 2011
— RIKB 130517
— RIKB 19 0226
RIKB 25 0612
— RIKB 110722

Heimild: Sedlabanki islands.

ari i stad 3,25% fyrir Utgafu sidustu Peningamdla. Hafa verdur pd
i huga ad tulkun vaxtaroéfsins er 6venju erfid um pessar mundir.

pratt fyrir ad nafnvextir bankans hafi haldist ébreyttir fra pvi
i febrdar hafa raunvextir hans leekkad umtalsvert. Midad vid
arshaekkun visitdlu neysluverds eru peir ni -1,3% og hafa
leekkad um 2% présentur fra pvi i april. Sé midad vid mismunandi
maelikvarda & verdbolgu og verdbolguvaentingum eru raunvextir
bankans ad medaltali um -1,2%, sem er um 1 présentu laekkun
fra utgafu Peningamadla i april og ramlega 3 présentna laekkun fra
Peningamalum i byrjun februar.

Grunnfé Sedlabankans hefur dregist saman um 5% fra atgafu
sidustu Peningamala. bratt fyrir pad er lausafjarstada innlans-
stofnana rim vegna gjalddaga rikisbréfa og skattaendurgreidslu i
lok juli asamt pvi ad gjalddagi virdisaukaskatts var i byrjun agust.
Peningamagn i umferd (M3) hefur dregist saman um 14% frd pvi
i september 2009 pegar pad nadi hamarki en pé ma greina litils
hattar aukningu undanfarna manudi. Enn er pé ekki ad merkja
vidsntining i préun Gtlana til innlendra adila en pau h6fdu dregist
saman um 4,1% i juni sl. frd sama tima arid adur.

Skammtimavextir & millibankamarkadi hafa haldist svipadir fra
atgafu sidustu Peningamadla og sveiflast & bilinu 3,5-4,0%. Lengri
overdtryggoir vextir hafa hins vegar haekkad um u.p.b. 1 présentu
& sama tima. Verdtryggdir vextir hafa einnig haekkad en p6é minna
eda um 0,1-0,3 prosentur.

Haekkun innlendra langtimavaxta hefur leitt til pess ad lang-
timavaxtamunur gagnvart pyskum rikisskuldabréfum hefur aukist
um 2 présentur fra atgafu Peningamadla i april og er ni um 5%.
Vaxtamunur & skammtimarikisskuldabréfum hefur hins vegar liti®
breyst.

Aukinn oréleiki & alpjoédlegum fjarmalamorkudum hefur heekk-
ad skuldatryggingaralag 4 rikissj60i vida um heim. bratt fyrir
bad er skuldatryggingardlag & rikissjod islands svipad og pad
var vid utgafu Peningamdla i april, eda um 2,6 prosentur.
Lansheefiseinkunn rikissj¢ds hefur einnig stadid af sér umroétid.
Ahattualagid samkveemt skuldatryggingaréalaginu er 4fram laegra
en pad sem lesa ma Gt ur kjorum & nylegri utgéafu rikissjods &
Bandarikjamarkadi en par meldist dhaettudlagi® ofan & milli-
bankavexti 3,2 prosentur. Pessi Utgafa var fyrsta atgafa rikissjods
4 alpjédlegum fjarmalamarkadi fra pvi fyrir fjarmalakreppu. Mikill
dhugi var & utgafunni medal alpj6dlegra fjarfesta og nam eftir-
spurnin tvofaldri fjarhaed hennar.

Fra atgafu Peningamdla i april hefur gengi krénunnar verid
obreytt gagnvart evru en laeekkad um teplega 1% gagnvart vio-
skiptaveginni gengisvisitdlu. Fra aramétum nemur laeekkun krénu
gagnvart evru rimlega 6% sem fyrst og fremst ma rekja til



leekkunar krénunnar & fyrstu premur manudum arsins. Veikingu
krénunnar, pratt fyrir nokkurn afgang 4 voru- og pjonustuvid-
skiptum, ma liklega rekja til nokkurra patta. Visbendingar eru um
ao islensk fyrirtaeki séu ad greida nidur erlendar skuldir sem getur
veikt gengi krénunnar i brad, pott pad bui i haginn fyrir fram-
tidina. Vidskiptakjor hafa einnig ryrnad nokkud & fyrri hluta pessa
ars i kjolfar mikillar haekkunar hra- og oliuverds. Ahzettuleidréttur
vaxtamunur er einnig litill. Ekki er heldur dtilokad ad regluleg kaup
Sedlabankans & erlendum gjaldeyri hafi studlad ad leekkun hennar.
Ad lokum eiga litlir gjaldmidlar jafnan undir hogg ad seekja pegar
6vissa og ahattufalni eykst 4 alpjédlegum fjarmalamorkudum,
pott & méti komi ad gjaldeyrishoftin veita krénunni skjol.

Gengi kronunnar & aflandsmarkadi heaekkadi nokkud i lok mars
a pessu ari pegar Sedlabankinn birti nyja dsetlun um losun
gjaldeyrishafta og for evran Ur 271 kr. gagnvart evru i 250 kr.
Aflandsgengid hélst stodugt par til ad pad styrktist & ny i mai sl.
pegar Sedlabankinn kalladi eftir tilbodum i s6lu & islenskum krénum
i tengslum vid afndm gjaldeyrishafta og meeldist haest 219 kr.
gagnvart evru. Gengi kronunnar & aflandsmarkadi hefur hins vegar
leekkad & ny pad sem af er 4gustmanudi f litlum vidskiptum og fyrir
utgéafu pessara Peningamadla var pad um 245 kr. gagnvart evru.

Gengi kronunnar & innlendum markadi var um 164 kr. gagnvart
evru & 60rum arsfjéréungi pessa ars eda um 2% lagra en gert var
rad fyrir i sidustu spa Sedlabankans. Samkveemt spanni helst gengi
krénunnar & svipudu stigi Gt spatimann og verdur vid lok hans um
2% % leegra en reiknad var med i aprilspanni.

Heildarfjdldi nyrra Gtlana ibudalanasjods var ébreyttur & fyrstu
sjo manudum Arsins samanborid vid sama tima i fyrra en fjarhaed
lananna jokst um 17%. Sjodsfélagalan lifeyrissjoda jukust litillega
& fyrri helmingi arsins. A sama tima jokst fjdldi kaupsamninga
4 hofudborgarsvaedinu um teplega 71%. Malingar Pjodskrar
islands gefa til kynna ad visitala ibudaverds a4 hofudborgar-
sveedinu hafi haekkad um rdmlega 6% fra aramotum. Samkvamt
grunnspé Sedlabankans hefur fasteignaverd ndd lagmarki en ekki
er buist vid miklum ver8haekkunum & spatimanum. Gert er rad
fyrir ad raunverd hisnadis verdi enn 35% laegra en pad var pegar
bad nadi hamarki i addraganda fjarmalakreppunnar & seinni hluta
ars 2007. bratt fyrir pessa miklu leekkun er raunverdid nalaegt
langtimamedaltali.

Samkveemt Rikisskattstjora laekkudu skuldir landsmanna litillega
milli ra & sidasta ari. Skuldir vegna ibtidakaupa breyttust litid og
er laekkunin pvi vegna annarra skulda. [ lok juni sl. héfdu ramlega
2.600 heimili fengi® umsokn sina um nidurferslu husneadislana
i 110% veodhlutfall sampykkta og bidu ramlega 8.100 umsdknir
afgreifslu. Dregid hefur ar dvissu um efnahagsreikninga heimila
og aukin velta 4 fasteignamarkadi atti ad hafa jakveed ahrif &
fijarmalaleg skilyrdi peirra. Pau eru pé enn erfid. Svipada sogu
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Avéxtunarkrafa verdtryggdra ibldabréfa
Daglegar tolur 2. jandar 2009 - 12. 4gust 2011
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Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 12
Skuldatryggingaralag rikisins
Daglegar tolur 29. mars 2007 - 12. agust 2011
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Gengi kronu gagnvart erlendum gjaldmidlum
Daglegar tolur 3. jantar 2008 - 12. 4gust 2011
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ibudaverd og velta 4 hofudborgarsvaedinu’
Januiar 2000 - juli 2011

Fioldi 12 manada breyting (%)

B Velta & ibudamarkadi - arstidarleidrétt (v. as)
— [budaverd (h. &s)

Raunverd ibudarhusnaedis (h. as)
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1. Velta er midud vid fjolda kaupsamninga & kaupdegi ibuda.
Heimildir: Pj6dskré islands, Sedlabanki islands.
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Einkaneysla, fyrirhugud stérkaup
og greidslukortavelta
1. arsfj. 2004 - 2. arsfj. 2011"

Breyting fra fyrra ari (%) Breyting fra fyrra ari (%)
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— Einkaneysla (v. as)
—  Fyrirhugud storkaup (h. as)
Debet- og kreditkortavelta einstaklinga (v. as)

1. Tolur yfir einkaneyslu na einungis fram til 1. arsfjordungs 2011.
Heimildir: Capacent Gallup, Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

ma segja um fjarmalaleg skilyrdi fyrirtaekja, pott nyfallinn démur
Haestaréttar um 6logmaeti fjolmyntalana til fyrirtaekja setti ad draga
Ur ovissu um afborganir & sambaerilegum lanum og hugsanlega
létta & skuldabyrdi fyrirtaekja. | lok mai sl. h6fdu vidskiptabankarnir
brir gert teeplega 3.500 fyrirteekjum tilbod um skuldaadlogun sem
um 60% fyrirtaekja padu. A sama tima var detlad ad um 3.250
fyrirtaeki til vidbétar purfi skuldaadlogun.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

f juni sl. birti Hagstofa Islands fyrstu daetlun um pjédhagsreikninga
fyrir fyrsta fjordung pessa ars. Raunvoxtur landsframleidslu fra
sama tima fyrra ars nam 3,4% og er pad mesti hagvoxtur milli
ara fra fyrsta fjordungi arsins 2008. Sé midad vid breytingu milli
fijorounga ad teknu tilliti til arstidabundinna patta nam voxturinn
2%. Hagvoxtinn ma rekja til 5,5% aukningar pjédaritgjalda en
framlag utanrikisvidskipta var neikvaett sem nemur 1,5% af lands-
framleidslu.

Eins og greint hefur verid fra i fyrri heftum Peningamdéla hefur
Sedlabankinn metid atvinnuvegafjarfestingu & arinu 2010 heldur
meiri en bradabirgdatolur Hagstofunnar gefa til kynna. Midad
vid peer tolur var landsframleidslan heldur meiri 4rid 2010 en
gert er rad fyrir i bradabirgéatolum Hagstofunnar og var ars-
hagvoxtur fyrsta fjordungs pessa ars pvi heldur minni en i tdlum
Hagstofunnar eda 3,1% i stad 3,4%.

Pessi rumlega 3% hagvoxtur & fyrsta fjordungi pessa ars var
talsvert meiri en spad var i aprilhefti Peningamdla en par var
spad 0,8% arshagvexti. Vid fyrstu syn kemur spaskekkjan ad
mestu fram i pjédarutgjéldum par sem mestu munar um birgda-
breytingar en birgdaséfnun var 6venjumikil i fjordungnum. Birgdir
i t6lum Hagstofunnar eru Gtflutningsframleidsla sem ekki hafdi
verid flutt ar landi auk birgda af innfluttum oliuvérum. petta skyrir
einnig ad miklu leyti ofmat Gtflutnings i aprilspanni. begar tekid
hefur verid tillit til pessa stendur helst eftir ad samdrattur sam-
neyslu var ofmetinn dsamt pvi ad innflutningur var nokkru minni
en spad var. A moti pessu vegur ad fjarfesting var veikari en spad
var { april. Eins og evinlega parf ad hafa i huga ad fyrstu tolur um
fjarfestingu hafa tilhneigingu til ad vanmeta fjarfestingarstigio.

Einkaneysla jokst um 1,5% & fyrsta fjéroungi arsins og var pad i
samreemi vid spa bankans fra april, en par var gert rad fyrir 1,3%
vexti milli &ra. Utlit er fyrir tdluvert meiri voxt 4 68rum fjérdungi
en 4dur var reiknad med. Liklegt er ad ahrif timabundinna patta
& bord vid eingreidslur i tengslum vid kjarasamninga og sérstakar
vaxtabeetur séu sterkari en a8ur var &tlad. bar ad auki eru vis-
bendingar um ad atvinna hafi aukist meira i fjordungnum en fram
kom i fyrri spa bankans en pad eykur kaupmatt heimila. Audur
heimila hefur einnig hakkad meir en spad var vegna kroftugri
haekkunar & verdi hisnadis.



Kortavelta heimila, baedi i verslunum innanlands og erlendis,
jokst um rdm 9% ad raunvirdi milli ara & 6Arum arsfjérdungi. Svo
vir@ist sem pessi veltuaukning hafi a® mestu verid i innlendum
verslunum, en t.d. ma sja verulega aukningu i raftekja- og hus-
gagnaverslun. | uppfaerdri spa er reiknad med ad einkaneysla hafi
aukist um tep 7% a 68rum arsfjordungi fra sama tima fyrra ars,
sem svarar til rimlega 2% aukningar milli fjordunga ad teknu tilliti
til arstidarsveiflu. Pessi mikli kraftur einkaneyslu endurspeglar ad
einhverju leyti timabundna paetti og eetla ma ad nokkud dragi ur
vextinum 4 seinni hluta arsins. Einnig ma gera rad fyrir ad vaxandi
verébolga muni draga ar kaupmattaraukningu umsaminnar
launahaekkunar eftir pvi sem lidur & arid. Nidurstddur kénnunar
Capacent Gallup i juni benda t.d. til pess ad heimilin &tli ad draga
nokkud ur storkaupum & seinni hluta érsins. | heild er spad ad
einkaneysla aukist um 3,8% i ar sem er um présentu meiri véxtur
en buist var vid i aprilspanni.

bratt fyrir ad spad sé meiri vexti einkaneyslu & pessu ari en i
sidustu spa er dzetlad ad hlutdeild einkaneyslu i landsframleidslu
verdi enn mjog lag i sdgulegu samhengi eda um 51%. | uppfeerdri
spa er reiknad med ad hlutfall einkaneyslu og landsframleidslu
haldist &fram lagt Gt spatimann. Spad er ad einkaneysla aukist um
2%2% 4 ari & naestu tveimur d&rum sem er um %2 présentu minni
voxtur hvort arid en spad var i april.

Yfirlysing rikisstjérnarinnar i tengslum vid nylega kjarasamninga
mun kalla & t6éluverd Gtgjold sem ekki hafdi verid gert rad fyrir vid
gerd fjarlaga. An sérstakra motvaegisadgerda er pvi tlit fyrir ad
utgjold rikissjods fari um 12 ma.kr. fram ar fjarlogum. paki® sem
sett var i fijarlogum a nafnvoxt dtgjalda til naestu tveggja ara mun
bvi ekki halda ad 68ru obreyttu. Jafnframt er ljost ad an frekari
adhaldsadgerda i fjarlogum naesta ars verdur erfidara ad na mark-
midinu um afgang & heildarjofnudi rikissjoéds arid 2013.

Samneysla hefur haldist dbreytt ad nafnvirdi fra sidasta fjérdungi
arsins 2008. N er hins vegar gert rad fyrir ad nafnvirdi hennar
taki ad vaxa & ny i ar, fyrst og fremst vegna kjarasamningsbund-
innar hakkunar nafnlauna opinberra starfsmanna. Aztlad er ad
samneysla muni halda &fram ad dragast saman ad raunvirdi &
bessu og & neesta ari, en p6 minna en gert var rad fyrir i sibustu
spa bankans.

Eftir samdratt & siGasta ari er reiknad med ad fjarfesting vegna
storidju og tengdrar orkudflunar aukist &4 pessu ari um 55% ad
raunvirdi. | samanburdi vid spana fra pvi i april er na buist vid
nokkru minni fjarfestingu i stéridju og tengdum verkefnum 4
spatimanum. Framkveemdir vegna fyrirhugads alvers i Helguvik
frestast ad hluta ut fyrir spatimann og fjarfesting Orkuveitu
Reykjavikur verdur heldur minni. Staekkun aflpynnuverksmidju
Becromal vegur pd ad hluta & méti minni fjarfestingu & spatim-
anum.

-60 T

PROUN OG HORFUR
| EFNAHAGS- OG PENINGAMALUM

Mynd 16

Einkaneysla og kaupmattur radstéfunartekna
2000-2013"

Breyting fra fyrra ari (%)
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Il Kaupmattur radst6funartekna
—  Einkaneysla

1. Grunnspa Sedlabankans 2011-2013.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 17

Fjarmunamyndun og framlag
helstu undirlida hennar 2000-2013'

Breyting fra fyrra ari (%)
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[ Hid opinbera

1. Grunnspa Sedlabankans 2011-2013.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
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Verg landsframleidsla
1. arsfj. 2008 - 3. arsfj. 2014’
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Bl Breyting milli arsfjordunga (arstidarleidrétt)
—  Breyting frd sama arsfjordungi arid adur

1. Grunnspa Sedlabankans 2. arsfj. 2011 - 3. arsfj. 2014.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 19
Hagvoxtur og framlag undirlida 2000-2013"
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1. Grunnspé Sedlabankans 2011-2013.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Horfur eru & ad atvinnuvegafjarfesting utan stéridju og skipa
og flugvéla verdi meiri & pessu ari en gert var rad fyrir i april
samkvaemt kénnun & fjarfestingaraformum 114 fyrirtaekja sem
Sedlabankinn gerdi & fyrri hluta pessa ars.2 bar sem gert er rad
fyrir heldur minni fjarfestingu i skipum og flugvélum & pessu ari
en i april og seinkun hefur ordid a fjarfestingaraformum tengdum
storidju og orkudflun fyrir hana verdur atvinnuvegafjarfesting i
heild heldur veikari en i april. NG er gert rad fyrir 18,1% vexti i ar
en { april var spad 24,4% vexti. Spad er svipudum vexti & naestu
tveimur arum og i aprilspanni pétt fjarfestingarstigid verdi leegra.

Aeztlad er ad fijarmunamyndun alls aukist um ramlega 10% &
bessu ari. Mest vex atvinnuvegafjarfesting og fjarfesting i ibidar-
hasnadi en fjarfesting hins opinbera dregst saman um ramlega
14%. Midad vid yfirlysingu rikisstjornarinnar i tengslum vid kjara-
samninga ma po gera rad fyrir ad fjarfesting hins opinbera vaxi &
ny frd og med neesta ari og priggja ara samdrattarskeidi ljuki par
med. [ spanni er gert rad fyrir ad fjarmunamyndun i heild aukist
um ram 16% 4rid 2012 og um 11% &rid 2013. A badum &runum
er spad vexti i ollum undirlidum fjarfestingar pott brodurpart
vaxtarins megi rekja til atvinnuvegafjarfestingar.

Sé midad vid aeetlun Sedlabankans um fjarfestingu arid 2010
nam arstidarleidréttur hagvoxtur milli fjérdunga 1,3% 4 fyrsta
fiordungi arsins i stad litilshattar samdrattar i sidustu spa. A 68rum
fiordungi er gert rad fyrir fremur litlum vexti milli fjordunga eda
0,3%, sem svarar til 3% hagvaxtar milli 4ra. | heild er spa® um
2,8% hagvexti & pessu ari sem er 0,5 présentum meiri hagvoxtur
en spad var i april og skyrist helst af sterkari einka- og samneyslu
og atvinnuvegafjarfestingu utan stéridju, skipa og flugvéla.

i spanni er gert rad fyrir 1,6% hagvexti arid 2012 og er pad minni
hagvoxtur en spad var i april. Ma pad helst rekja til framhladnari
einkaneysluferils auk seinkunar stéridjuframkvaemda. Pess i stad
er gert rad fyrir um 3,7% hagvexti arid 2013 sem er 1 prosentu
meiri voxtur en spad var i april. Voxturinn er drifinn afram af vexti
bjodarutgjalda, sér i lagi einkaneyslu og atvinnuvegafjarfestingu.

Matid & framleidsluslakanum & spatimanum er svipad og i april.
Spd bankans er byggd 4 peirri forsendu ad framleidslugeta
pjodarbusins vaxi heegt & neaestu arum, sem er i samraemi vid
reynslu annarra pjoda af afleidingum alvarlegra fjarmalakreppna.
Verdi voxtur framleidslugetu hradari mun pjédarbdskapurinn
geta vaxid hradar an pess ad pad valdi verdbdlguprystingi. Hafi
steerri hluti framleidslugetu tapast i kjolfar fjarmalakreppunnar en
spa bankans gerir rad fyrir er slakinn hins vegar minni og undir-
liggjandi launa- og verdbdlguprystingur meiri.

Fjarfestingarutgjold pessara 114 fyrirtaekja asamt 13 fyrirteekjum i stéridju og orkuvinnslu
nema neerri tveimur pridju af heildaratvinnuvegafjarfestingu arsins 2010.



Visbendingar ur Vinnumarkadskénnun Hagstofunnar benda til
bess ad vinnuaflseftirspurn sé ad taka vid sér 4 ny. A 63rum
arsfjordungi jokst badi fjoldi starfandi &4 vinnumarkadi sem og
medalvinnustundafjoldi, borid saman vid sama arsfjordung i fyrra.
peim sem eru i fullu starfi fjdlgadi & medan starfandi i hlutastarfi
faekkadi annan arsfjordung i r6d. bessi proun bendir til pess ad
enn sem komid er meeti fyrirtaeki aukinni eftirspurn med pvi ad
nyta betur adur énytta framleidslupeetti fremur en ad rada nytt
folk til starfa. Heildarvinnustundum fj6lgadi pvi um 1% milli &ra.
Er pad i fyrsta sinn sem heildarvinnumagn eykst milli ara sidan &
pridja arsfjordungi 2008, ef fra er talinn annar arsfjérdungur 2010
pegar heildarvinnumagn jokst um 1,1%. Su aukning skyrist p6
ad miklu leyti af umtalsverdri fjolgun starfandi & aldrinum 55-74
ara, sem er o6venjulegt og endurspeglar liklega Grtaksskekkju,
eins og adur hefur verid fjallad um i Peningamalum. Liklegt er ad
vinnumagn pa hafi aukist minna en kénnunin gaf til kynna, sem
geeti pytt ad aukningin na sé i reynd meiri en télur Hagstofunnar
syna.

bréun & fiolda atvinnulausra hefur verid svipud pad sem af er
ari og hun var i fyrra en fjoldinn er minni og atvinnuleysi meelst
taplega présentu minna en 4 sama tima i fyrra. Atvinnuleysi ad
teknu tilliti til arstidar hefur verid ébreytt fra pvi i mai eda um 7%.
Atvinnuleysi var toluvert minna & 66rum arsfjérdungi en gert var
rad fyrir i spa bankans sem birt var i Peningamdlum i april. Pessi
munur skyrist af nokkrum pattum. [ fyrsta lagi var buist vid ad
skodun & fjarhagsstodu litilla og medalstédrra fyrirtaekja yroi lokid
fyrir sumarbyrjun eins og gert var rad fyrir i upprunalegu sam-
komulagi & milli atvinnulifsins, fjairmalastofnana og stjérnvalda.
Talid var ad endurskipulagning fyrirteekja myndi hafa i for med sér
aukid atvinnuleysi um sinn, pétt hin treysti atvinnu til lengri tima.
Endurskipulagning 4 fjarmalum fyrirteekja hefur gengid haegar
fyrir sig en venst var en einnig virdist sem fyrirtaekin telji ekki
borf & jafn mikilli faekkun starfa og gert var rad fyrir i forsendum
sparinnar. Einnig var gert rad fyrir ad pau myndu bregdast vid
verulega auknum launakostnadi med uppsognum eda faekkun
vinnustunda, en svo virdist sem meginhluta kostnadaraukningar-
innar verdi velt at i verdlag.

pratt fyrir ad visbendingar dr vidhorfskdnnun medal 400 steerstu
fyrirtekja landsins sem Capacent Gallup gerdi i mai og juni gefi
til kynna ad fleiri fyrirteeki vildu feekka starfsméonnum & neestu
sex manudum en fjélga eru horfur um atvinnuleysi heldur betri
en peer voru { april. Gert er rad fyrir ad atvinnuleysi muni aukast
nokkud yfir vetrarmanudina og verdi rimlega 7% i ar, sem er
um %2 présentu minna en gert var rad fyrir i sidustu spa, og verdi
komid nidur i um 4% % i lok spatimabilsins, sem er heldur meira
en spad var { april.

Nidurstodur Vinnumarkadskonnunar Hagstofunnar benda til
bess ad atvinna hafi aukist um 1% milli ara & 68rum fjérdungi
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Medalfjoldi atvinnulausra
Jandar 2008 - jili 2011

Fjoldi

— 2008
— 2009

2010
— 201

Heimild: Vinnumélastofnun.

Mynd 21

Atvinna
1. arsfj. 2008 - 3. arsfj. 2014

2008 ' 2009 ' 2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 '2014

B Arsfiordungslegur voxtur atvinnu (arstidarleidréttur)

—  Arlegur véxtur atvinnu

1. Grunnspa Sedlabankans 2. arsfj. 2011 - 3. arsfj. 2014.
Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.

Mynd 22

Forsendur um launahakkanir
i mismunandi utgafum Peningaméla

; Breyting milli arsmedaltala (%)

T

2011 2012 2013

BN PM 2011/1
Em PM2011/2
= PM2011/3

Heimild: Sedlabanki islands.
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Launakostnadur & framleidda einingu
og framlag undirlida 2000-2013"

Breyting fra fyrra ari (%)
4

'00701 02 03 040506 07 0870910 11 12" 13

Il Nafnlaun
[ Launakostnadur annar en laun
I Undirliggjandi framleidni

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

haekkunar a launakostnadi 4 framleidda einingu. Grunnspa Sedlabankans
2011-2013.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
Mynd 24

Verdbdlga
Januar 2001 - jali 2011"

12 manada breyting (%)
0

8

6

4

N

00102 "'03 "04 05 06 07 |08 |09 10 " 11
— Visitala neysluverds — Kjarnavisitala 1

Kjarnavisitala 2 —— Kjarnavisitala 3

—— Verdbolgumarkmid

1. Kjarnavisitolur mala undirliggjandi verdbolgu. Kjarnavisitala 1 er
visitala neysluverds an bavéru, graenmetis, dvaxta og bensins. |
kjarnavisitolu 2 er verdlag opinberrar pjonustu undanskilid ad auki.
Kjarnavisitala 3 undanskilur til vidbotar ahrif af breytingum
raunvaxta.

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.
Mynd 25
Undirlidir verdbdlgu

Framlag einstakra undirlida til verdbolgu
jantar 2007 - jali 2011

12 méanada breyting (%)

f o
8 ,,,, I'!l'l'l ,,,,,,,,

T T T

2007 2008 2009 2010 2011

B Innfluttar vorur an afengis, tobaks og bensins
I Bensin B Husnzdi

Il  Innlendar vorur &n blvoru og graenmetis

1 Almenn pjénusta [ Adrir lidir

— Visitala neysluverds

Heimild: Hagstofa islands.

arsins en i sidustu spa var gert rad fyrir rimlega 3% samdreetti.
Vidsndningur & vinnumarkadi virdist pvi snarpari en adur hafdi
verid spad. p6 verdur ad hafa i huga ad toluverd dvissa er avallt
um nidurstédur slikra Grtakskannana. NG er gert rad fyrir ad
atvinna aukist um 1,2% i ar fra fyrra ari en i aprilspanni var
gert rad fyrir 0,7% samdreetti. Afram er gert rad fyrir tiltdlulega
haegum vexti & spatimanum.

Skrifad var undir nyja kjarasamninga landssambanda og steerstu
félaga innan Alpydusambands Islands vi& Samték atvinnulifsins
hinn 5. mai sl. Sidan pa hafa allflest félég & opinberum vinnu-
markadi skrifad undir kjarasamninga sem eru ad megininntaki
samhljéda samningnum sem skrifad var undir 5. mai. Kostnadur
vid kjarasamningana er t6luvert meiri en gert var rad fyrir i april-
spanni. NU er gert rad fyrir ad laun hakki ad medaltali um 5,3%
& ari & samningstimanum en pa var gert rad fyrir rimlega 4%
haekkun. Haekkunin er sérstaklega mikil & pessu ari en pa hakka
laun um 6,3% ad medaltali en aprilspdin gerdi rad fyrir 4,7%
haekkun. Aformud laekkun tryggingargjalds 4 naesta ari mun ad
hluta vega 4 méti meiri launahakkunum & naestu tveimur arum.
Par sem hakkun nafnlauna verdur meiri en verdbdlga & spatim-
anum munu raunlaun einnig haekka um 1%2% a éri Gt spatimann.

Horfur eru 4 ad launakostnadur & framleidda einingu aukist
toluvert meira 4 spatimanum en etlad var i sidustu spa. Gert er
rad fyrir ad hann aukist um 5,7% i ar sem er rimlega 2 présentum
meira en gert var rad fyrir i sidustu spd og um 4,3% & naesta ari en
bad er um 1 présentu meira en pa var gert rad fyrir. A seinni hluta
spatimabilsins er hins vegar gert rad fyrir ad aukning launakostn-
adar & framleidda einingu verdi i samrami vid verdbolgumarkmid
Sedlabankans.

Verdbolga maldist 3,5% & 60rum fjoérdungi pessa ars eda 0,8
prosentum meiri en gert var rad fyrir i aprilspanni og haféi han
aukist tr 2,0% 4 fyrsta arsfjordungi.® Hrada aukningu verdbdlgu
a 60rum arsfjoroungi ma ad mestu rekja til veréheekkunar & has-
needislid visitdlu neysluverds, verdhakkunar & almennri og opin-
berri pjonustu og ymissi innfluttri voru, ad hluta til vegna gengis-
leekkunar kronunnar. Til vidbdtar hafdi undangengin haekkun
heimsmarkadsverds oliu og hravoru aframhaldandi ahrif & innlent
voru- og pjonustuverd.

Visitala neysluverds heaekkadi um 0,1% i jali sl. og maeldist tolf
manada verdbolga 5,0% samanborid vid 2,3% i mars sl., fyrir
utgafu sidustu Peningamdla. Verdbolga an ahrifa dbeinna skatta
meeldist 4,8% i juli.* Kjarnaverdbdlga, p.e. ef horft er framhja
dhrifum skatta, sveiflukenndra matveaelalida, bensins, opinberrar

Ef Gtvarpsgjaldid hefdi ekki verid tekid Gt ar visitlu neysluverds i jantar 2011 hefdi
verdbolga verid 2,4% a fyrsta arsfjordungi og 3,9% a 68rum arsfjérdungi.

Vegna ohagstadra grunnahrifa i juli jokst arsverdbdlgan mikid fra fyrri manudi, um 0,8
prosentur, par sem visitala neysluverds laeekkadi um 0,7% i juli 2010.



bjonustu og vaxtakostnadar, nam 3,3% i juli samanborid vid
1,3% i mars. Undirliggjandi verdbolga hefur pvi aukist hratt
undanfarna manudi, pétt aukningin sé heldur minni en i almennri
verdbolgu. Helstu ahrifapeettir i haekkun visitolunnar i jali voru
kostnadarhaekkanir vegna hisnaedis auk verdhaekkunar almennrar
pjénustu, matvéru og bensins en & moéti vogu dhrif vegna sumar-
Utsolu.

Rekja ma meiri verdbdlgu ad undanférnu en buist hafdi verid
vid til nokkurra patta. Launahakkun i kjolfar nygerdra kjara-
samninga var mun meiri en buist var vid. Einnig hefur gengi
krénunnar verid leegra undanfarna manudi en buist var vid i april.
Verdbdlguprystingur hefur pvi almennt verid meiri en gert hafdi
verid rad fyrir auk pess sem fasteignamarkadurinn hefur haldio
afram ad saekja i sig vedrid og markadsverd husnadis hakkad
talsvert ad undanfornu. Til vidbétar hafa ahrif af alpjédlegum
verdhakkunum verid meiri en veenst var.

Verdbdlgudlag 4 skuldabréfamarkadi gefur visbendingu um
préun verdbdlguveentinga markadsadila en endurspeglar einnig
dheettupoknun tengda verdbdlgudvissu og seljanleikadhaettu.
Verdbolgualagid hefur heekkad toluvert fra sidustu utgafu
Peningamdla og bendir til pess ad verdbdlguveentingar til neestu
fimm ara séu ad medaltali rimlega 4% en paer namu & pann
meelikvarda u.p.b. 3% um midjan april sl. Verdbdlgualag til lengri
tima (visbending um vantingar um medalverdbodlgu aranna
2016-2021) hefur einnig aukist og er nu teplega 5%. Liklegt
er ad hakkun dhattupoknunar skyri hluta haekkunarinnar. p6 er
ljost ad langtimaverdbolguvantingar hafa verid naemar fyrir hradri
aukningu verdbolgu fra aramétum og verri verdbolguhorfum til
skamms og medallangs tima.

Ver8bdlguveentingar heimila hafa einnig aukist toluvert sam-
kveemt kénnun Capacent Gallup sem framkvaemd var i juni sl.
Verdbolguveentingar til eins ars namu 5% eda 172 présentu meira
en i sidustu kénnun i mars. Vantingar um verdbolgu eftir tvo
ar hofou heekkad um 1 présentu fra sidustu kdnnun og namu
einnig 5%. Verdbodlguvaentingar heimila hafa pvi faerst fiser verd-
bélgumarkmidinu & ny. A hinn béginn hafa verdbolguvantingar
fyrirtaekja hjadnad litillega milli kannana samkvaemt arsfjéréungs-
legri kdnnun Capacent Gallup sem var framkvaemd i mai og juni.
Midgildi verdbdlguvaentinga fyrirtakja til eins ars nam 3,6% sem
er 0,4 prosentna leekkun fra sidustu kénnun i mars.

Verdbdlguhorfur til skamms og medallangs tima hafa versnad til
muna fra siustu atgafu Peningamadla. Horfur eru & ad verdbdlga
verdi 5,6% 4 pridja arsfiordungi en i sidustu spa var gert rad fyrir
ad hun yrdi 3,3%. Samkvaemt spanni naer verdbolga hamarki &
fyrsta fjordungi naesta ars pegar hin verdur 6,8%. Midad vid for-
sendur um préun hravéru- og oliuverds, tiltolulega stodugt gengi
krénunnar og &framhaldandi slaka i pjédarblskapnum er gert rad
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Dreifing verdhakkunar visitélu neysluverds’
Jantar 2001 - jali 2011

I Hlutfall véruflokka sem haekka i verdi (v. as)

— Visitala neysluverds (h. as)

1. Hlutfall véruflokka sem haekka i verdi er 3 manada midsett medaltal.

Heimild: Hagstofa islands.

Mynd 27

Verdbdlguveentingar m.v. mun & framvirkum
overdtryggdum og verdtryggdum voxtum'
Daglegar tolur 2. april 2007 - 12. agast 2011

12 manada breyting (%)

s
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2007 ' 2008

1, MM ,,,,,,
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T T

2009 2010 2011

— 5 ara verdbdlguveentingar Gt fra verdbodlgualagi
—— 5 ara verdbdlguventingar eftir 5 ar at fra
verdbolgualagi
Verdbolgumarkmid

1. VerBbolguvaentingar eru reiknadar Gt fra mun & avoxtunarkréfu
Overdtryggora og verdtryggdra rikisskuldabréfa (5 daga hreyfanleg
medaltol).

Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 28

Verdboélguvantingar fyrirteekja
og almennings til eins ars

2003 ' 2004 12005 ' 2006 ' 2007 ' 200812009 ' 2010 “11

— Verdbolga
— Verdbolguveentingar almennings
Verdbolguvaentingar starstu fyrirteekja’

1. Malingar & verdbolguvaentingum fyrirtaekja voru framkvamdar
oreglulega fram ad pridja arsfjoroungi 2006 og pvi er braad & milli
maelinga fram ad pvi.

Heimildir: Capacent Gallup, Hagstofa [slands.
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Verdbolga med og an skattadhrifa
1. &rsfj. 2007 - 3. arsfj. 2014’

Breyting fra fyrra ari (%)
8

2007 12008 ' 2009 ' 2010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 12014

— Verdbolga
— Verdbdlga an skattaahrifa
Verdbolgumarkmid

1. Grunnspa Sedlabankans 3. arsfj. 2011 - 3. arsfj. 2014.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

fyrir ad hun taki ad hjadna & ny pegar lida tekur & nasta ar og
verdi vid verdbdlgumarkmidid 4 seinni hluta arsins 2013, sem er
um ari seinna en reiknad var med i april.

Verri verdbdlguhorfur en gert var rad fyrir sl. vor skyrast ad
téluverdu leyti af ahrifum mikilla launahaekkana i kjolfar kjara-
samninganna auk heerri verdbolguvantinga. Eins og adur hefur
verid rakid eru ahrif aukins launaprystings nd pegar farin ad
koma fram. Horfur eru einnig & heldur meiri ver8hakkun hraoliu
& pessu ari en gert var rad fyrir i sidustu spa. Heetta er & ad hr6d
aukning verdbolgu fra aramoétum, launahakkanir og haekkun
verdbolguveentinga valdi pvi ad verdbolga festist i sessi auk pess
sem prottur innlends pjédarbuiskapar, einkum einkaneyslu, verdur
nokkru meiri & pessu ari en gert hafdi verid rad fyrir.

Ovissa um verdbélguhorfur er afar mikil um pessar mundir. Ef
ahrif launaheekkana ver8a enn meiri en gert er rad fyrir mun pad
leida til aukins verdbolguprystings. bad sama a vid ef verd hus-
needis heldur afram ad heaekka 4 svipudum hrada og undanfarna
manudi. Eins og alla jafna er gengispréun krénunnar stér dvissu-
pattur auk pess sem hravoru- og oliuverd er 6stodugt um pessar
mundir { ljési titrings & alpjédlegum fiarmalamorkudum og verri
stodu i heimsbuskapnum. Ljost er hins vegar ad verdbodlga verdur
ad ollum likindum pralatari en 4dur hafdi verid reiknad med.



Mynd 30
Hagvoxtur - samanburdur vid PM 2011/2

Breyting fré fyrra ari (%)

2007 ' 2008 12009 12010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 2014

— PM2011/3
— PM 201172

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 32
Atvinnuleysi - samanburdur vid PM 2011/2

Arstidarleidrétt, % af mannafla

0

2007 12008 ' 2009 12010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 2014

— PM2011/3
— PM2011/2

Heimildir: Vinnumalastofnun, Sedlabanki fslands.

Mynd 34
Verdbdlga - samanburdur vid PM 2011/2

Breyting fra fyrra ari (%)

2007 12008 12009 12010 ' 2011 ' 2012 ' 2013 2014
— PM2011/3
— PM2011/2

Verdbolgumarkmid

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.
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Framleidsluspenna -
samanburdur vid PM 2011/2

% af framleidslugetu
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— PM2011/3
— PM2011/2

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 33

Gengi kronu gagnvart evru - samanburdur
vid PM 2011/2

Kr./evra

2007 ' 2008 ' 2009 ' 2010 ' 2011 ' 2012 12013 2014

— PM2011/3
— PM2011/2

Heimild: Sedlabanki fslands.

Mynd 35

Verdbdlga an skattaahrifa - samanburdur
vid PM 2011/2

Breyting fra fyrra ari (%)
8

2007 ' 20082009 12010 ' 2011 ' 2012 2013 2014
— PM2011/3
— PM2011/2

Verdbolgumarkmid

Heimildir: Hagstofa slands, Sedlabanki islands.
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Vidauki 1

Yfirlit pjodhags- og verdbdélguspar 2011/3

Tafla 1 Pj68hagsspa’

[ ma.kr.

Landsframleidsla og helstu undirlidir hennar 2010
Einkaneysla 782,6
Samneysla 399
Fjarmunamyndun 205,9
Atvinnuvegafjarfesting 129,6
Fjarfesting i ibadarhisnaedi 35,5
Fjarfesting hins opinbera 40,8
bjodarttgjold 1.384,1
Utflutningur véru og bjénustu 869,3
Innflutningur voru og pjénustu 706,9
Framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar -
Verg landsframleidsla 1.546,5

Adrar lykilstaerdir

Verg landsframleidsla & verdlagi hvers ars (i ma.kr.)
Véru- og pjonustujéfnudur (% af landsframleidslu)
Vidskiptajofnudur (% af landsframleidslu)

Vidskiptajofnudur an afallinna vaxta vegna innlansstofnana
i slitamedferd (% af landsframleidslu)

Framleidsluspenna (% af framleidslugetu)

Launakostnadur & framleidda einingu (br. milli arsmedaltala)
Kaupmattur radstéfunartekna (br. milli arsmedaltala)
Atvinnuleysi (% af mannafla)

Gengi krénu gagnvart evru

1. Tolur i svigum eru spa Peningamdla 2011/2.

Tafla 2 Verdbolguspa (%)’

Magnbreytingar fra fyrra dri (%) nema annad sé tekid fram

2010
-0,2 (-0,2)
-3,2(-3,2)
-4,9 (-4,9)

6,5 (6,5)

-17,0 (-17,0)

-22,4 (-22,4)
2,1 (-2,1)

1,1(1,1)
3,9 3,9)
1,2 (-1,2)
3,1 (-3,1)

1.547 (1.547)
10,5 (10,5)
-9,8 (-7,8)

-1,0(1,7)
-4,8 (-4,9)
4,8 (4,7)

-3,0 (-3,6)
8,1(8,1)
161,7 (161,7)

Spa
2011 2012 2013
3,8(2,7) 2,3 (3,0) 2,6 (3,2)
-2,2 (-4,1) -1,4 (-2,8) 0,1 (0,4)
10,3 (15,8) 16,2 (16,6) 11,2 (8,5)
18,1 (24,4) 18,3 (20,6) 11,8 (8,1)
9,2 (18,6) 16,6 (14,0) 15,3 (15,7)
-14,3 (-14,7) 5,7 (0,0) 3,2(1,8)
4,0 2,9 2,6 (3,8) 3,6 (3,5)
1,9 (25) 1524 3529
4,2 3,7) 3,439 3244
-0,8 (-0,3) -0,8 (-0,5) 0,4 (-0,4)
2,8(2,3) 1,6 (2,9) 3,7 (2,7)

1.649 (1.630)
8,6 (10,5)
-8,5 (-6,2)

0,8 (2,4)

-2,4 (-2,6)
5,7 3,5)

0,6 (0,3)
71(7.7)
162,9 (160,0)

1.764 (1.738)
7,6 (10,1)
4,4 (-4,1)

0,5 (3,3)

-2,2 (-1,5)
4332

0,8 (0,6)

6,2 (6,4)
163,4 (159,7)

1.877 (1.824)
7509.2)
-1,7 (-6,0)

-0,5 (0,8)
-0,3 (-0,5)
2322
1,1(1,2)

58 (5,1)
163,4 (159,5)

) Verdbdlga Verdbdlga an skattadhrifa Verdbdlga (br. fré fyrri
Arsfiordungur (br. frd sama tima 4rid 4dur) (br. frd sama tima 4rid 4dur) darsfiordungi & drsgrundvelli)
Meeld gildi
2010:2 7171 59 (5,9) 4,7 (4,7)
2010:3 4,3 4,3) 3,6 (3,6) -2,3(-2,3)
2010:4 2,828 2,02,0 4,0 (4,0)
2011:1 2,0(2,0 1.8 (1,8) 1,8 (1,8)
2011:2 352,7) 3325 10,9 (7,5)
Spad gildi
2011:3 5,6 (3,3) 54 (3,1) 6,0 (0,1)
2011:4 6,6 (3,1) 6,4 (2,9) 8,0 (3,4
2012:1 6,8 (3,0) 6,7 (2,9) 2,4(01,4)
2012:2 52(2,6) 5,1 (2,5) 4,6 (5,7)
2012:3 4,1 (2,6) 4,0 (2,5) 1,5 (-0,1)
2012:4 3,6(2,7) 352,6) 5,8 (3,8)
2013:1 3.12,7) 3,1 @2,7) 04 (1,4)
2013:2 29(2,6) 29(2,6) 4,0(5,3)
2013:3 2,5(2,3) 2,5(2,3) -0,1 (-1,1)
2013:4 2,2(23) 2,2(2,3) 4,6 3,7)
2014:1 2324 2324 09(1,7)
2014:2 2,5((2,4) 2,5(2,4) 4,7 (5,4)
2014:3 25 25 -0,2
Arsmedaltal Verdbdlga Verdbdlga an skattadhrifa
2010 54 (5,4) 4,4 (4,4
2011 4,4 (2,8 4,2 (2,6)
2012 492,7) 4,8 (2,6)
2013 2,7 (2,5) 2,7 (2,5)

1. Tolur i svigum eru spa Peningamdla 2011/2.



