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16. mars 2017 Adalhagfraedingur Sedlabanka islands
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Hradur voxtur utflutnings og efnahagsumsvifa ...

« Utflutningsvoxtur hefur verid mikill undanfarid pratt fyrir haegan voxt alpjédavidskipta: drifin afram af gridarlegum vexti
ferdapjonustu sem 6x um 44% i fyrra og hefur fjorfaldast sidan 2010: skyrir um % af 10% medalvexti utflutnings sl. 2 ara
* Hagvoxtur hefur verid mikill og tekjur vaxid enn meira — hagvoxtur langt umfram hagvaxtargetu og hagvoxt vidskiptalanda

Utflutningur og alpjodleg eftirspurn?
1. 4rsfj. 2010 - 4. arsfj. 2016

Visitala, 2010= 100

400

350

300

250

200

150

100

50

2010 2012 2014 2016
—\/6rultflutningur —DPpjoénustuutflutningur

——Utflutt ferdapjénusta =—Innfl. vidskiptalanda

Utflutningur og framlag undirlida Hag- og tekjuvoxtur 2005-20173
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——Utflutningur alls
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——Hagvéxtur a islandi
—Véxtur vergra landstekna & islandi

——Hagvoxtur i helstu vidskiptalondum

1. Fjogurra arsfjordunga hreyfanlegt medaltal. 2. Utflutningur alafurda skv. pjédhagsreikningum. 3. Vergar landstekjur eru verg landsframleidsla leidrétt fyrir vidskiptakjaraahrifum. Skyggt svaedi synir grunnspa PM 2017/1 fyrir 2017.

Heimildir: Hagstofa islands, Macrobond, Sedlabanki {slands.




... hefur leitt til mikillar gengishaekkunar ...

* pessi mikli voxtur ferdapjonustu hefur reynt a innlenda framleidslupaetti og kallad a verulega adloégun i pjédarbuskapnum ...
sem birtist m.a. i pvi ad hinn nyi Utflutningsgeiri rydur i burt annarri utflutningsstarfsemi med pvi ad prysta upp genginu
* Gengisprounin i agsetu samraemi vid pad sem veenta ma i ljési prounar efnahagsumsvifa hér a landi og erlendis

Gengi kronunnar og utflutningurt? Hagsveiflan og raungengid 2005- Hagvoxtur og gengi i 15 idnrikjum
1. arsfj. 2010- 4. 4rsfj. 2016 20162 2010-20163
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1. Fjdgurra arsfjordunga hreyfanlegt medaltal. 2. Mismunur framleidsluspennu & islandi og i helstu vidskiptaldndum. Matid a framleidsluspennu & islandi byggir a fraviki VLF fra framleidslugetu Ut fra framleidslufalli pjédhagslikans Sedla-
bankans. Framleidsluspenna i helstu vidskiptalondum er metin Ut fra fraviki VLF i helstu vidskiptalondum fra Hodrick-Prescott-leitniferli (med A = 1.600). Raungengi er midad vid hlutfallslegt neysluverdlag. 3. Uppsafnadur hagvaxtar-
munur er mismunur breytingar VLF fra 2010 til 2016 fyrir hvert land og fyrir evrusveedid. Breyting 4 gengi gjaldmidla gagnvart EUR er breyting milli arsmedaltala 2010 og 2016. Heekkun taknar haekkun gjaldmidils gagnvart EUR.

Heimildir: Hagstofa islands, Macrobond, Sedlabanki {slands.




... sem er mikilveegur hluti efnahagsadlogunarinnar

* Gengishakkunin hefur, asamt litilli alpjédlegri verdbodlgu, vegid @ moti miklum innlendum verdbodlguprystingi: 2014-16 laekkadi
innflutningsverd um 20% en launakostnadur a framleidda einingu haekkadi um 16%
 An gengisadlégunarinnar veeri djafnvaegid meira og verdbdlguprystingur meiri og vextir pyrftu ad 6dru ébreyttu ad vera haerri

Verdbdlga og innlendir og alpjédlegir Hagvoxtur, verdbodlga og vextir ef gengi
ahrifapeettir 2012-20161 krénunnar hefdi verid dbreytt fra 20141
Breyting fra fyrra ari (%) Fravik fra grunnspa (présentur)
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1. Haekkun gengisvisitolu endurspeglar leekkandi gengi krénunnar gagnvart medaltali annarra gjaldmidla. Launakostnadur a framleidda einingu er hlutfall launakostnadur og framleidni vinnuafls. 2. Samanburdur 4 grunnspa PM 2017/1
og hermun med pjédhagslikani Sedlabankans par sem gengisvisitalan helst dbreytt i um 207 stigum fra 2014 og ut spatimann.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Hefur gengi krédnunnar ofrisio?

* Gengid hefur vissulega haekkad mikid og sett utflutningsatvinnugreinar i vanda — en er hakkunin 6edlilega mikil?
* Ekki augljost ad svo sé: virdist ljost ad jafnveegisgengi kronunnar hafi haekkad mikid: vidskiptakjor hafa batnad verulega, buin
ad vera toluverdur vidskiptaafgangur i 8 ar samfellt og gridarleg breyting hefur ordid a hreinni skuldastédu pjodarbusins

Utflutningsverd og vidskiptakjor Vidskiptajofnudur 2005-20192
2005-20191
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1. Hlutfallslegt Gtflutningsverd er Gtflutningsverd islands i hlutfalli vid Gtflutningsverd helstu vidskiptalanda (feert i sama gjaldmidli med visitdlu medalgengis). 2. Undirliggjandi vidskiptajofnudur fyrir arin 2008-2015. 3. Undirliggjandi
erlend stada fyrir island 2008-2014. Alpjédleg gdgn um erlenda stédu Ur gagnagrunni Lane og Milesi-Ferretti fyrir timabilid 2000-2011 en gogn beirra eru framlengd til 4rsins 2015 midad vid préun skv. IFS-gagnagrunni

Alpjédagjaldeyrissjodsins (sja rammagrein 4 i PM 2016/2). Skyggt sveedi synir grunnspa PM 2017/1 fyrir 2017-2019.
Heimildir: Alpjédagjaldeyrissjédurinn, Hagstofa islands, Lane og Milesi-Ferretti (2007), Macrobond, Sedlabanki islands.




Hvad med peningastefnuna?

e Afar takmarkad hvad peningastefnan getur gert vid kerfisbreytingu a samsetningu utflutnings og haekkun jafnvaegisgengis —
hennar verkefni er ad tryggja verdstodugleika sem hefur tekist undanfarin ar ... pratt fyrir mikla spennu i pjodarbuskapnum
e Allt adrar adstaedur en i nagrannarikjunum par sem enn er mikill slaki og verdbdlguvaentingar hafa leitad undir markmid

Meginvextir sedlabanka nokkurra Framleidsluspenna i nokkrum Launahaekkanir i nokkrum préudum
bréadra rikjal bréudum rikjum 20162 rikjum 20163
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1. Nyjustu gildi meginvaxta nokkurra sedlabanka. 2. Mat 4 framleidsluspennu 2016 fra OECD (Global Economic Outlook, ndvember 2016) fyrir 61l 16nd fyrir utan island (Peningamdla 2017/1), Japan (Alpjédagjaldeyrissjédurinn, World
Economic Outlook, oktéber 2016) og Nyja-Sjaland (Monetary Policy Statement, névember 2016). 3. Nafnlaunahaekkanir 2016 fra OECD (Global Economic Outlook, névember 2016) fyrir 6l 16nd fyrir utan island og Nyja-Sjaland
(Monetary Policy Statement, ndvember 2016).

Heimildir: Alpjédagjaldeyrissjédurinn, Hagstofa islands, OECD, Sedlabanki Nyja-Sjalands, Sedlabanki islands.



Hvad med peningastefnuna? (frh.)

e Ekki merki um ad 6stodugt fjarmagnsinnflaedi i formi vaxtamunavidskipta hafi pryst upp gengi kronunnar
e Sedlabankinn hefur par ad auki lagst gegn gengishaekkun med verulegum gjaldeyriskaupum
 Og bara ad lokum: raungengi getur lika haekkad mikid an pess ad pad tengist innlendri peningastefnu — sbr. reynsla ira 2001-07

Fjarmagnsfleedi vegna nyfjarfestinga?
Januar 2015 - februar 2017
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1. Fjarmagnsflaedi vegna skradra nyfjarfestinga.
Heimildir: Alpjédagreidslubankinn i Basel, Sedlabanki islands.

50

40

30

20

10

0

Gjaldeyriskaup Sedlabankans
Januar 2015 - febrdar 2017

Ma.kr. % af veltu

90

75

60

45

30

15

jan. 15 jul. 15 jan. 16 jul. 16 jan. 17

Bl Hrein kaup Sedlabankans i ma.kr. (v. &s)

—% af heildarveltu a gjaldeyrismarkadi (h. as)

140
135
130
125
120
115
110
105
100

95

90

Raungengispréun 3 [slandi og irlandi
1. 4rsfj. 2001 - 4. 4rsfj. 2007
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