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Skyrsla peningastefnunefndar
til Alpingis 14. jantar 2022

Lég um Sedlabanka islands kveda svo 4 ad peninga-
stefnunefnd Sedlabanka [slands gefi Alpingi skyrslu um
storf sin tvisvar & ari og ad reeda skuli efni skyrslunnar i
beirri pingnefnd sem pingforseti akvedur.

Ny 16g um Sedlabanka Islands téku gildi 1. jandar
2020 og kveda svo & ad peningastefnunefnd haldi
fundi ad minnsta kosti sex sinnum & ari. Fra pvi ad
sidasta skyrsla var send Alpingi hefur nefndin haldid prja
reglulega fundi, sidast 17. november 2021. Eftirfarandi
skyrsla fjallar um storf nefndarinnar fra juli til desember
2021.

Métun peningastefnunnar

Eins og kvedi® er 4 um i 16gum um Sedlabanka fslands er
meginmarkmid peningastefnunnar ad studla ad stédugu
verdlagi. betta markmid er Utfaert nanar sem 2%:%
verdbolgumarkmid midad vid visitolu neysluverds i
sameiginlegri yfirlysingu Sedlabankans og rikisstjornar
fra 27. mars 2001. Peningastefnunefnd tekur samkvaemt
[6gunum akvardanir um beitingu stjorntekja bankans
i peningamdlum og skulu akvardanir nefndarinnar
byggdar 4 itarlegu og vondudu mati 4 astandi og
horfum i efnahagsmdlum m.a. eins og pad birtist
i riti Sedlabankans, Peningamalum. | yfirlysingum
og fundargerdum peningastefnunefndar, sem fylgja
pessari skyrslu, er ad finna roksemdir fyrir akvordunum
nefndarinnar & seinni hluta arsins 2021.

Préunin fra jali til desember 2021

Peningastefnunefnd akvad & fundum sinum i 4gust og
oktéber ad hakka vexti bankans um 0,25 prosentur
i hvort skipti enda hafdi verdbdlga reynst pralatari en
gert hafdi verid rad fyrir og horfur voru 4 ad lengri tima

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

Tafla 1. Vaxtadkvardanir Sedlabanka
islands & seinni arshelmingi 2021 (%)

Bundin

Vidskipta- innlan til
Dags. reikningar 7 daga Vedlan Daglédn
25. 4gust 1,00 1,25 2,00 3,00
6. oktober 1,25 1,50 2,25 3,25
17. névember 1,75 2,00 2,75 3,75

Mynd 1

Meginvextir Sedlabanka fslands'
Daglegar tolur 3. jantar 2001 - 31. desember 2021

1. Meginvextir Sedlabankans eru vextir & 7 daga vedlanum fram til 31. mars 2009,
vextir & vidskiptareikningum innlansstofnana i Sedlabankanum fra 1. april 2009 til 30.
september 2009, medaltal vaxta a vidskiptareikningunum og a 28 daga innstaedu-
bréfum fra 1. oktober 2009 til 20. mai 2014 og vextir & 7 daga bundnum innlanum fra
21. mai 2014.

Heimild: Sedlabanki slands.




taeki ad na verdbdlgumarkmidinu. Auk pess var hatta 4
ad aukin alpjodleg verdbolga, frambodstruflanir og inn-
lendar launahaekkanir myndu leida til pess ad verdbdlga
héldist afram mikil sem geeti leitt til frekari hakkunar &
verdbodlguveentingum. b4 hoféu efnahagsumsvif tekid
verulega vid sér og visbendingar voru um aframhaldandi
kroftugan bata innlendrar eftirspurnar. begar ny pjéo-
hagsspa 14 fyrir & névemberfundi nefndarinnar héféu
hagvaxtarhorfur fyrir naesta ar batnad en verdbdlgu-
horfur versnad nokkud og langtimaverdbdlguvaentingar
hofdu haekkad & suma melikvarda. Akvad nefndin pvi
ad haekka vexti um 0,5 prosentur til vidbdtar til ad
lagmarka heettuna 4 ad verdbdlga yrdi enn pralatari
og kjolfesta verdbolguveentinga vid markmid veiktist.
Meginvextir Sedlabankans voru pvi 2% i lok arsins 2021
eda 1 présentu heerri en pegar sidasta skyrsla var send
Alpingi um mitt ar." Peir voru pé enn 0,75 présentum
laegri en peir voru i febriiar 2020, 48ur en farsoéttin barst
til landsins.

Taumbhald peningastefnunnar, meelt med raun-voxt-
um Sedlabankans, jokst samhlida vaxtahakkunum bank-
ans. Raunvextir bankans midad vid medaltal mismunandi
meelikvarda & verdbolgu og verdbolguvaentingar til eins
ars voru -2,1% i lok arsins eda um 0,4 présentum heerri
en i lok jani. A sama tima hakkudu raunvextir bankans
midad vid télf manada verdbdlgu um 0,2 présentur og
voru -2,9% i lok ars.

Avéxtunarkrafa 6verdtryggdra rikisbréfa hélt afram
ad heaekka pegar leid 4 arid eftir timabundna lseekkun
um sumarid. Avéxtunarkrafa 4 tiu &ra 6verdtryggdum
rikisskuldabréfum var 4,2 % ilok desember sl. og haekkadi
um 0,6 présentur fra pvi i lok juni og um 1 présentu fra
sama tima i fyrra. Ver8tryggdir langtimavextir laekkudu
hins vegar litillega & sama tima en avoxtunarkrafa &
verdtryggdum tiu ara rikistryggdum bréfum var 0,7%
i lok desember eda 0,2 présentum laegri en um mitt ar.

Peningastefnunefnd dkvad & fundi sinum i agust
ad bankinn myndi heatta kaupum a rikisskuldabréfum
a eftirmarkadi. Taldi nefndin ad kaupin hefdu heppnast
vel og komid i veg fyrir haekkun langtimakrofu a
skuldabréfamarkadi pegar farséttin skall & landinu og
mikil o6vissa rikti i rikisfjaArmalum. Nefndarmenn voru
jafnframt sammala um ad stjorntekid yrdi afram til
stadar pannig ad hagt yrdi ad gripa til pess ef adstaedur
kolludu & pad. Heildarskuldabréfakaup Sedlabankans a
eftirmarkadi fra upphafi farséttarinnar namu 22,6 ma.kr.

Arsvdxtur peningamagns (M3) var 4 bilinu 8-9%
4 seinni hluta arsins og hélst nokkud stodugur &

1. Hér er att vid pa vexti sem skipta meginmali fyrir skammtimavexti a
markadi og mala pvi best adhaldsstig peningastefnunnar. beir vextir eru
nu vextir bankans & sj6 daga bundnum innlanum.

Mynd 2

Raunvextir Sedlabanka fslands’
Jantar 2010 - desember 2021

T T T T T T T T T T T
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021‘

— Raunvextir Sedlabanka [slands m.v. télf manada verdbdlgu

—— Raunvextir Sedlabanka islands m.v. medaltal mismunandi meelikvarda
4 verdbdlgu og verdbolguvaentingar?

1. Fram til mai 2014 er midad vid medaltal innlansvaxta og hamarksvaxta & inn-
steedubréfum med 28 daga binditima sem meginvexti bankans en fra mai 2014 er
midad vid vexti 7 daga bundinna innlana. 2. Fram til jantiar 2012 er midad vid 12
manada verdbolgu, verdbolguvaentingar fyrirtaekia til eins ars, verdbolguvantingar
heimila til eins ars, verdbolgudlag 4 fiarmalamarkadi og spa Sedlabankans um
arsverdbolgu eftir fjora arsfjordunga. Fré febraar 2012 er einnig midad vid verdbolgu-
vaentingar markadsadila til eins ars samkvamt arsfjordungslegri konnun Sedlabankans.

Heimildir: Gallup, Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.

Mynd 3

Avoxtunarkrafa rikistryggdra skuldabréfa’
2. jantar 2013 - 30. desember 2021

T T T T T T T T 1
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

— Overdtryggd 5 dra Verdtryggd 5 éra
— Overdtryggd 10 ara — Verdtryggd 10 ara

1. Ut fré eingreidsluvaxtaferlum (metnum med adferd Nelson-Siegel) par sem er notast
vid vexti a millibankamarkadi med kronur og vexti rikistryggdra skuldabréfa.

Heimild: Sedlabanki islands.
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arinu eftir kroftugan voxt & seinni hluta arsins 2020.
Arsvéxtur Gtlana til heimila er enn téluverdur og var
um 11% 4 seinni hluta arsins. Vextir & husnadislanum
heekkudu fra fyrri hluta arsins i kjolfar vaxtahakkana
Sedlabankans. Vextir & utlanum til fyrirtaekja heekkudu
einnig en vaxtadlag & fyrirtaekjalan er enn nokkud lagt
samanborid vid undanfarin 4&r midad vid pd innlansvexti
sem peim standa til boda. Stofn Gtlana til fyrirtaekja drost
saman 4 arinu til neer allra atvinnugreina pratt fyrir aukin
efnahagsumsvif.

Innstreymi fjarmagns vegna nyfjarfestingar var 6,6
ma.kr. & seinni hluta arsins 2021 og var nanast eingéngu
tengt kaupum & skradum hlutabréfum og rikisskulda-
bréfum. A sama timabili nam Gtflaedi fjarmagns sem 48ur
kom inn sem nyfjarfesting um 15,9 ma.kr. og var ad
mestu vegna solu & skradum hlutabréfum. Hreint Gtflaedi
vegna nyfjarfestingar nam pvi 9,4 ma.kr. & seinni hluta
arsins samanborid vid 50,4 ma.kr. Gtfleedi & fyrri hluta
arsins 2021.

pratt fyrir kroftugan bata i ferdapjonustu leekkadi
gengi krénunnar sl. sumar en afram var nokkurt Gtflaedi
vegna nyfjarfestingar og gjaldeyriskaupa lifeyrissjoda.
Gengi kronunnar ték ad heekka & ny i ndévember sl.
en gagnvart medaltali gjaldmidla helstu vidskiptalanda
leekkadi pad um 2,3% & seinni hluta arsins 2021 og
var pa enn um 6% legra en pad var pegar COVID-
19-farsottin barst til landsins f lok febrtar 2020. Inngrip
Sedlabankans & gjaldeyrismarkadi hafa verid tiltélulega
litil fra pvi ad sidasta skyrsla var send Alpingi enda virdist
gjaldeyrismarkadurinn i dgaetu jafnveegi. Bankinn seldi
gjaldeyri fyrir 7,2 ma.kr. & seinni hluta arsins og keypti
gjaldeyri fyrir um 4 ma.kr. en vidskiptin ndmu um 8% af
heildarveltu & gjaldeyrismarkadi & timabilinu.

Verdbolga var afram mikil & seinni hluta arsins og
horfur versnudu nokkud fra pvi i jini. Hin meeldist 5,1 %
i desember sl. en var 4,3% i juni sl. pegar sidasta skyrsla
var send Alpingi. A fjorda arsfjordungi var verdbélga ad
medaltali 4,8% sem var litillega meira en buist var vid
i névemberspa Peningamdla. Verdbolga an husneedis
var 3,3% i desember og hafdi minnkad fra pvi i juni.
Undirliggjandi verdbodlga var 4% i desember sé midad
vid medaltal dlikra meelikvarda. Hin minnkadi er leid &
seinni hluta arsins en jokst & ny i lok ars.

Heekkun husneadisverds var megindrifkraftur verd-
bolgu sidustu prja fjordunga arsins 2021 en rekja
matti teplega helming arsverdbolgu i desember sl.
til husnedislidar visitolunnar. Kostnadur vegna eigin
hasnadis hakkadi um 13,3% sl. télf manudi en ars-
haekkun var 7,5% i jani sl. P4 haekkadi markadsverd
hisnadis & landinu ollu um taeplega 16% sidustu tolf
manudi en & méti hefur vegid laegri raunvaxtakostnadur

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis
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Mynd 4

Fjarmagnsfleedi vegna skradrar nyfjarfestingar’
Januiar 2017 - desember 2021

T k9 make — VT 0
T T T L 10
2017 2018 2019 2020 2021
mm nnfledi i rikisskuldabréf (v. &s) Annad innflaedi (v. as)?
== Innfleedi i skrad hlutabréf (v. 4s) = Utfledi (v. &s)
Uppsafnad hreint fleedi (h. as)

1. Fjarfesting sem gerd er hér & landi eftir 31. oktéber 2009 fyrir nytt innstreymi

erlends gjaldeyris sem skipt er i innlendan gjaldeyri hja fiarmalafyrirtaeki hér & landi.

2. Annad innflaedi i mars 2017 kemur nénast ad 6llu leyti til vegna kaupa erlendra

adila & eignarhlut i innlendum vidskiptabanka.

Heimild: Sedlabanki slands.

Mynd 5

Gengi krénu og gengisflokt

Daglegar tolur 4. jantiar 2010 - 31. desember 2021

Visitala, 31. des. 1991 = 100 Flokt (%) 05
T T P P .

112713 g T Tae Tz Tag Ta9 T2 T2

— Visitala medalgengis - vidskiptavog prong (andhverfur v. 4s)?
— Gengisflokt krénu (h. as)?

1. Verd erlendra gjaldmidla i kronum. Vinstri as er andhverfur pannig ad styrking
kronunnar kemur fram sem haekkun ferilsins. 2. FIokt kronu er 3 manada stadalfravik
daglegra breytinga.

Heimild: Sedlabanki islands.

Mynd 6

Verdbolga & ymsa malikvarda
Januiar 2015 - desember 2021

12 manada breyting (%)

T T
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

-— VNV
= VNV an hlsnadis

— Undirliggjandi verdbdlga’
Verdbolgumarkmid

Samreemd visitala neysluverds

1. Undirliggjandi verdbolga synir medaltal fimm olikra maelikvarda.
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.



hisnaedis. Hakkun eldsneytisverds hefur einnig haft
nokkur ahrif en oliuverd a heimsmarkadi var i névember
ordid herra en pad var 48ur en farséttin skall 4. Ahrif
gengislekkunar 4 verdlag innfluttrar voru hafa aftur
a moti fijarad at undanfarna manudi og dregid hefur
Ur innfluttri verdbdlgu. Verd innfluttrar voéru var 2,9%
heerra i desember en & sama tima i fyrra.

Samkvaeemt névemberspé Peningamadla er Gtlit fyrir
ad verdbolga haldist yfir 4% lengur en adur var spad
og verdi ekki komin nidur fyrir 3% fyrr en & sidasta
arsfjordungi 2022. Verri verdbolguhorfur stafa einkum
af lakari upphafsstodu og meiri innfluttri verdbdlgu.
Alpjédleg verdbolga hefur aukist toluvert, oliuverd
haekkad meira en buist var vid og ahrif frambodshnokra
virGast atla ad vara lengur en a8ur var gert rad fyrir. P4
er buist vid ad spenna verdi i pjédarbuskapnum & neestu
tveimur arum og ad launakostnadur og husnadisverd
heaekki meira en adur var spad.

Proun skammtimaverdbdlguvaentinga hefur litast
af pvi ad verdbolga hefur reynst prélatari en buist var
vid og hafa flestir malikvardar um ventingar til eins og
tveggja ara haekkad fra pvi i juni sl. Nokkur munur er &
veentingum par sem markadsadilar telja ad verdbdlga
verdi vid markmid eftir tvo ar, fyrirteeki eiga von 4 ad hdn
verdi p4 3% en heimili buast vid ad verdbdlga verdi enn
mikil og nemi 4%.

Langtimaverdbolguveaentingar samkvamt kénnun-
um voru 4 heildina svipadar i lok desember sl. og pegar
sidasta skyrsla var send Alpingi. Markadsadilar vanta
bess enn ad verdbolga verdi ad medaltali i grennd vid
markmid til langs tima en heimili og stjornendur fyrirtaekja
buast vid a0 verdbdlga verdi a0 medaltali 3-3,5% &
neestu fimm arum. Verdbdlgudlag 4 skuldabréfamarkadi
haekkadi hins vegar & seinni hluta arsins og meeldist
fimm dra alag eftir fimm ar um 3% i lok desember sl.
eda u.p.b. 0,5 présentum harra en pegar sidasta skyrsla
var send.

Anévemberfundi peningastefnunefndarvarnefndin
sammala um ad taka steerra skref i hakkun vaxta par
sem verdbolga hefdi verid pralatari og verdbolguhorfur
versnad. Einnig veeri kroftugur bati & vinnumarkadi,
atvinnuleysi hefdi minnkad og utlit veeri fyrir meiri
hakkun launakostnadar & nastu misserum en adur var
gert rad fyrir. Fram kom i umraedunni ad hatta veeri
a ad aukin innflutt verdbdlga myndi jafnframt leida til
aukinnar innlendrar verdbolgu svo sem frekari haekkunar
a verdi pjonustu. Nefndin taldi pvi mikilvaegt ad stiga fast
til jardar til pess ad lagmarka haettuna 4 ad verdbdlga
yrdi enn prélatari og kjolfesta verdbolguveentinga vid
markmid veiktist. Nefndin itrekadi ad hun myndi beita
peim taekjum sem hin hefur yfir ad rdda til ad tryggja

Mynd 7

Verd innlendrar og innfluttrar véru
Jantar 2019 - desember 2021

12 méanada breyting (%)

-4
" 2019 " 2020 2021 ' 2019 2020 2021

= Buvorur og greenmeti — Innfluttar mat- og drykkjarvérur

—— Adrar innlendar mat-
og drykkjarvorur

Nyir bilar og varahlutir
— Adrar innfluttar vérur (an eldsneytis)
Adrar innlendar vorur

Heimild: Hagstofa fslands.

Mynd 8

Undirlidir verdbolgu
Jantar 2018 - desember 2021

2018 2019 2020 2021

mm [nnfluttar vorur an afengis, Innlendar vérur an bavéru

tobaks og bensins og grenmetis
Bensin mm Almenn pjénusta
mm Husnzdi Adrir lidir

—— Visitala neysluverds

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.

Mynd 9

Verdbolguvaentingar til 2 og 5 ara’
1. arsfj. 2018 - 4. arsfj. 2021

1 =======sc=ssccsssscscccdbecsscsoscssassossacaes
107 T T T T T T T 1
2018 2019 2020 2021 2018 2019 2020 2021
— Fyrirtaeki — Heimili
Markadsadilar — Verdbolgumarkmid

1. Kannanir Gallup & verdbolguvantingum heimila og fyrirtaekja og kdnnun
Sedlabankans a verdbolguvaentingum markadsadila. Midgildi svara.

Heimildir: Gallup, Sedlabanki islands.
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ad verdbolga hjadni aftur i markmid innan 4seettanlegs
tima.

Fyrir hénd peningastefnunefndar Sedlabanka islands,

Asgeir Jénsson

sedlabankastjcri og formadur peningastefnunefndar

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

Mynd 10

Verdbolguélag & skuldabréfamarkadi’
Jantar 2018 - desember 2021

T
2018 2019 2020 2021
— 2dra 10 ara Verdbolgumarkmid
— 5ara — 5areftir5ar

1. Medaltal méanada.
Heimild: Sedlabanki [slands.
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Nr. 19/2021
25. agust 2021

Y firlysing peningastefnunefndar
25. dglist 2021

Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands hefur 4kvedid ad hakka vexti
bankans um 0,25 prosentur. Meginvextir bankans, vextir 4 sjo daga bundnum
innldnum, verda pvi 1,25%.

Efnahagshorfur hafa batnad fré fyrri spa bankans. Samkvamt nyrri pjodhags-
spa Sedlabankans sem birt er i dgusthefti Peningamala eru horfur a4 4% hag-
vexti 1 ar sem er 0,9 préosentum meiri voxtur en spad var i mai. Vegur par
pungt orari fjolgun ferdamanna i sumar en gert var rad fyrir. Atvinnuleysi
hefur hjadnad meira en spad var pott pad sé enn mikid og slakinn i pjédarbu-
skapnum minnkad hradar.

Stor hluti pjodarinnar er na bolusettur gagnvart COVID-19-farséttinni. Smit-
um hefur hins vegar fj6lgad 4 ny og enn er nokkur 6vissa um framvindu far-
sottarinnar vegna aukinnar utbreidslu Delta-afbrigdis veirunnar. P4 gaetu ahrif
timabundinna frambodstruflana erlendis varad lengur en adur var talid en peaer
hafa hekkad kostnad vid ad framleida og dreifa vérum um allan heim.

Verobolga maldist 4,4% a 60rum fjordungi arsins en var 4,3% 1 juli. Almenn-
ur verdbolguprystingur virdist fara minnkandi, einkum ef litid er til undir-
liggjandi verdbolgu, pott hann sé enn nokkur. Svo virdist sem haekkun vero-
bolguvantinga fyrr 4 arinu sé ad ganga til baka. Samkvemt spa Sedlabankans
eru po6 horfur a ad verdbolga hjadni litillega haegar en gert var rad fyrir i mai.
Talid er ad hiin haldist yfir 4% 0t 4rid en verdi komin i markmid a seinni hluta
nasta ars.

Peningastefnunefnd mun beita peim taekjum sem hun hefur yfir ad rada til ad
tryggja ad verdbodlga hjadni aftur i markmid innan asettanlegs tima.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis



Nr. 25/2021
6. oktober 2021

Y firlysing peningastefnunefndar
6. oktober 2021

Peningastefnunefnd Sedlabanka fslands hefur akvedid ad hakka vexti
bankans um 0,25 prosentur. Meginvextir bankans, vextir a4 sj6 daga
bundnum innldnum, verda pvi 1,5%.

Samkvaemt bradabirgdatélum pjodhagsreikninga var hagvoxtur a fyrri
hluta pessa ars heldur minni en gert var rdd fyrir i agustspa
Peningamadla. Voxtur innlendrar eftirspurnar var hins vegar i dgaetu
samremi vid spd bankans. Visbendingar eru um aframhaldandi
kroftugan innlendan efnahagsbata 4 pridja fjordungi arsins og
hagvaxtarhorfur fyrir arid i heild hafa 1itid breyst.

Verdbolga jokst 1 september og mealdist 4,4%. Framlag
htsnedislidarins hélt afram ad aukast og skyrir storan hluta af
arsverobolgu 1 september. Undirliggjandi verdbolga hélt hins vegar
afram ad hjadna pott hin sé enn nokkur. Ahrif timabundinna
frambodstruflana geetu aftur & moti varad lengur en adur var talid en peer
hafa haekkaod kostnad vid ad framleida og dreifa vorum um allan heim.

bott undirliggjandi verdbdlga fari minnkandi er pad ahyggjuefni ad
verdbolguvantingar virdast hafa tekid ad hakka 4 ny. Of snemmt er p6
ad segja til um hvort kjolfesta peirra vid verdbolgumarkmid sé ad
veikjast.

Peningastefnunefnd mun beita peim taekjum sem hun hefur yfir ad rada
til ad tryggja ad verdbodlga hjadni aftur i markmid innan éasettanlegs
tima.
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Nr. 26/2021
17. ndvember 2021

Y firlysing peningastefnunefndar
17. névember 2021

Peningastefnunefnd Sedlabanka [slands hefur akvedid ad haekka vexti bankans
um 0,5 prosentur. Meginvextir bankans, vextir 4 sjo daga bundnum innlanum,
verda pvi 2%.

Samkvamt nyrri pjodhagsspa Sedlabankans sem birt er i novemberhefti Pen-
ingamala eru horfur 4 um 4% hagvexti i ar sem er svipad pvi sem spad var i
agust. Betri horfur um utflutning gera pad hins vegar ad verkum ad hagvaxt-
arhorfur fyrir naesta ar hafa batnad nokkud og er talid ad hagvoxtur verdi 1i0-
lega 5%. Ovissa er hins vegar enn mikil og proun efnahagsméla mun sem fyrr
markast af framvindu farsottarinnar.

Verdbolga jokst 1 oktober og meldist 4,5%. Framlag innlends kostnadar-
prystings, hakkunar husnadisverds og launa hefur skyrt storan hluta vero-
bolgunnar undanfarid en ahrif hakkana alpjodlegs oliu- og hravoruverds hafa
einnig aukist. Undirliggjandi verdbodlga er hins vegar minni og hefur hjadnad
undanfarna manudi.

Verdbolguhorfur hafa versnad nokkud fra pvi i 4glist sem m.a. mé rekja til
pralatari alpjodlegra verdhaekkana, hradari vidsninings i innlendum efna-
hagsumsvifum og haekkunar launakostnadar. Horfur eru & ad verdbolga aukist
afram a naestu manudum en taki sidan ad hjadna enda haldist kjolfesta vero-
bolguvantinga vid markmid.

Peningastefnunefnd itrekar ad hiin mun beita peim tekjum sem hun hefur yfir
a0 rada til ad tryggja ad verdbodlga hjadni aftur i markmid innan asettanlegs
tima.
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Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands
Fundur 23.-24. agust 2021 (103. fundur)
Birt: 8. september 2021

Loég um Sedlabanka islands kveda svo 4 ad pad sé hlutverk peningastefnunefndar ad akvarda
vexti og onnur styriteeki peningastefnunnar og ad ,[opinberlega skuli] birta fundargerdir
peningastefnunefndar og gera grein fyrir akvérdunum nefndarinnar og forsendum peirra“. |
samraemi vid 16gin hefur peningastefnunefndin akvedid ad birta fundargerdir af fundum sinum
tveimur vikum eftir hverja akvordun. bpar koma einnig fram upplysingar um atkvaedi einstakra
nefndarmanna.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 23. og 24. dgust 2021, en @ honum
reddi nefndin efnahagspréunina, préun a fjarmdlamorkudum, dkvardanir um beitingu
stjérntaekja bankans i peningamalum og kynningu peirra dkvardana 25. dgust.

I Préun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjolludu um &kvardanir i peningamalum raeddu peir innlenda
fjarmdalamarkadi, fjarmalalegan stédugleika, horfur i heimsbuskapnum og utanrikisvidskiptum
islands, innlendan pjédarbuskap og verdbdlgu, med hlidsjon af upplysingum sem hafa komid
fram fra sidasta fundi nefndarinnar 19. mai 2021 eins og peer birtust i uppfaerdri spa i
Peningamdlum 2021/3 hinn 25. 4gust.

Fjarmalamarkadir

Fra fundi peningastefnunefndar i mai hafdi gengi kronunnar lekkad um 0,4% gagnvart
vidskiptaveginni gengisvisitdlu. A milli funda ndmu hrein gjaldeyriskaup Sedlabankans 138 m.
evra (20,2 ma.kr.). par af ndmu gjaldeyriskaup i inngripum 65 m. evra (um 9,5 ma.kr.) og
gjaldeyrissala i inngripum 18 m. evra (um 2,7 ma.kr.). Hlutur Sedlabankans var um 26,3% af
heildarveltu a gjaldeyrismarkadi.

Taumhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans hafdi aukist fra fundi
nefndarinnar i mai. Raunvextir bankans voru -2,5% midad vid medaltal mismunandi meelikvarda
a verdbdlgu og verdbdlguvaentingar til eins ars eda 0,1 prdsentu haerri en rétt eftir birtingu
vaxtadkvordunar nefndarinnar i mai. Midad vid arsverdbadlgu voru peir -3,2% og hofou haekkad
um 0,2 prdosentur milli funda.

Vextir a millibankamarkadi med kronur haekkudu i takt vid haekkun meginvaxta i mai en engin
velta var & markadnum fra sidasta fundi nefndarinnar. Avoxtunarkrafa lengri éverdtryggdra
rikisbréfa hafdi laekkad um 0,4 prdsentur fra fundinum i mai og krafa lengri verdtryggdra
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rikisbréfa um 0,1 présentu. Pa hofou medalvextir dverdtryggdra ibudalana haekkad um 0,2
prosentur i kjolfar haekkunar meginvaxta i mai.

Skammtimavaxtamunur midad vid priggja manada millibankavexti jokst um 0,3 présentur og
var 2,2 présentur gagnvart evrusvaedinu en 1,5 présentur gagnvart Bandarikjunum. Mismunur
langtimavaxta var nanast dbreyttur milli funda og var 4,1 prdsenta gagnvart byskalandi en 2,4
prosentur gagnvart Bandarikjunum. Meelikvardar & aheettudlag erlendra skuldbindinga
rikissjods haekkudu litillega & milli funda nefndarinnar. Skuldatryggingardlag a fimm dra
skuldbindingar rikissjods i Bandarikjaddlum var 0,6% og vaxtamunur & evruutgafu rikissj6ds
gagnvart pyskum rikisskuldabréfum var 0,6-0,7 prdsentur.

Greiningardeildir fjarmalafyrirtaekja vaentu pess ad peningastefnunefnd héldi voxtum bankans
Obreyttum. Visudu peer til pess ad pratt fyrir ad verdbdlga hefdi reynst meiri og pralatari a
sidustu misserum en gert hafdi verid rad fyrir virtist kjolfesta verdbdlguvaentinga enn traust auk
pbess sem ahrif hakkunar meginvaxta i mai og laekkunar a vedsetningarhlutfalli nyrra
fasteignalana i juni vaeru ekki ad fullu komin fram. ba veeri utlit fyrir ad bakslag i barattunni vid
COVID-19-faraldurinn kynni ad haegja a efnahagsbatanum og atvinnuleysi vaeri enn mikid.

Samkveemt arsfjordungslegri konnun Sedlabankans & vantingum markadsadila sem var
framkvaemd i dgust bjuggust peir vid pvi ad meginvextir Sedlabankans yrdu haekkadir i 1,25% &
pridja fjérdungi pessa ars. Pa vaentu peir pess ad meginvextir yrou haekkadir aftur & fjorda
fjoréungi og yrou 1,5% vid lok arsins. betta eru haerri vextir en peir gerdu rad fyrir i kbnnun
bankans i mai en pd vaentu peir pess ad vextir yrdu 1% a pridja fjérdungi og 1,25% vid lok ars. |
konnuninni toldu flestir eda um 67% svarenda taumhald peningastefnunnar vera haefilegt um
pessar mundir en 54% svarenda t6ldu pad haefilegt i sidustu kdnnun. Hlutfall peirra sem téldu
taumhaldid of laust laekkadi og var ni 33% samanborid vid 46% i maikonnuninni. Likt og i sidustu
konnun bankans taldi enginn svarenda taumhaldid vera of pétt.

Voxtur vids peningamagns (M3) hefur aukist litillega fra pvi i vor og ma daetla ad arsvoxturinn
hafi numid 8,2% i juni. A sama tima ma daetla ad arsvoxtur Utldna lanakerfisins til heimila hafi
verid rumlega 11% sem er heldur meiri voxtur en hefur verid undanfarna manudi. Hins vegar
drégust utlan til fyrirteekja saman um 2%.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI10, haekkadi um 12,9% milli funda nefndarinnar. Velta &
adalmarkadi nam 568 ma.kr. a fyrstu sjo manudum arsins sem er 67% meiri velta midad vid arid
a undan.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkvaemt spa Alpjédagjaldeyrissjodsins, sem birt var i juli sl., er gert rad fyrir ad hagvoxtur i
heiminum verdi 6% i ar. Pad er jafn mikill voxtur og sjédurinn spddi i april en samsetning hans
hefur breyst. Horfur i préudum rikjum hafa batnad i ar en versnad i nymarkads- og
préunarrikjum, einkum i Asiu. Endurspeglar pad mismunandi préun farséttarinnar og st6du
bdlusetningar medal landahdpanna. Auknar studningsadgerdir stjérnvalda prdadra rikja vega
einnig pungt i betri horfum peirra, einkum i Bandarikjunum par sem frekari 6rvunaradgerdir eru
i bigerd. Alpjédagjaldeyrissjodurinn spair 4,9% heimshagvexti & naesta ari sem er 0,5 présentum
meiri voxtur en i april og skyrist ad mestu leyti af ofangreindum orvunarpakka i Bandarikjunum.
Ovissa um framvinduna i heimsbuskapnum er hins vegar 4fram mikil ad mati sjédsins og eru
meiri likur 8 a6 hagvoxtur verdi minni en spad er heldur en meiri.

Halli & véruvidskiptum islands nam 16,9 ma.kr. { juli og um 126 ma.kr. & fyrstu sjd manudum
arsins en a sama tima i fyrra var 88 ma.kr. halli 4 fostu gengi. Verdmaeti utfluttra vara an skipa
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og flugvéla jokst um lidlega 19% milli ara a fyrstu sjo manudum arsins. Skyrist aukningin ad miklu
leyti af auknu verdmaeti dlafurda, en heimsmarkadsverd a ali hefur haekkad naerri vidstédulaust
fra pvi i april i fyrra, auk pess sem aukid verdmeeti sjavarafurda hafdi toluverd ahrif einkum
vegna verdmaetrar lodnuvertidar & 66rum arsfjérdungi. Verdmaeti voruinnflutnings an skipa og
flugvéla fyrstu sjo manudi arsins var um 20% meira en 4 sama tima i fyrra 4 fostu gengi en par
leggjast margir paettir 4 somu sveif og jokst verdmeeti allra helstu undirflokka toéluvert fra pvi &
sama tima i fyrra.

Heimsmarkadsverd & ali haekkadi um 7%% fra maifundi peningastefnunefndar og var pa ordid
bridjungi haerra en i upphafi pessa ars og teeplega 50% haerra en pad var ddur en farsottin skall
4. Bradabirgdatolur Hagstofu islands benda til pess ad dregid hafi tr verdlaekkun sjavarafurda i
erlendum gjaldmidli milli ara i juni en pad hafdi laekkad um lidlega 4%. Heimsmarkadsverd &
Brent-hrdoliu haekkadi um 3%% milli funda peningastefnunefndar og var um 71 Bandarikjadalur
a tunnu a agustfundinum. Pad er hatt i 8% haerra verd en var fyrir heimsfaraldurinn. Verd a
annarri hravoru hefur einnig haekkad sidan i mai.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag laeekkadi um 0,4% milli manada i juli og var pa 6,1%
yfir medaltali sidasta aldarfjérdungs og um 10% heerra en pad for leegst i oktdber i fyrra.
Raungengi @ pennan maelikvarda haekkadi um 2% 3 fyrstu sjo manudum arsins fra sama tima i
fyrra og ma rekja haekkunina til 2 présentum meiri verdbdlgu hér 3 landi en ad medaltali i
vidskiptaldndum islands en nafngengi st6d nanast i stad.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Einkaneysla jokst um 2,5% milli fjérdunga a fyrsta fjérdungi arsins eda um helmingi minna en
spad var i maihefti Peningamdla. Milli ara meeldist einungis 0,8% voxtur en i mai var spad 5%
vexti. Greidslukortavelta og adrar hatidnivisbendingar hofdu bent til mun kroftugri vaxtar 3
fjoréungnum og hafdi greidslukortavelta innanlands og i heild haldid a4fram ad aukast 4 66rum
arsfjéroungi og nyskraningar bifreida (an bilaleigna) einnig. bvi er utlit fyrir ad einkaneysla hafi
aukist nokkud milli fjordunga & 66rum arsfjordungi og ad hun verdi teeplega 10% meiri en a
sama tima i fyrra.

Vaentingavisitala Gallup maeldist 123,4 stig i juli og laekkadi um 8,4 stig milli manada en haekkadi
aftur 4 moti um 71,2 stig milli dra. Allar undirvisitolur haekkudu verulega milli ara en laekkudu
hins vegar milli manada ad undanskildu mati @ ndverandi astandi sem hakkadi um 18,5 stig.

Samkveemt nidurstédum sumarkdénnunar Gallup sem framkvaemd var i juni medal 400 stzerstu
fyrirtaekja landsins voru vidhorf fyrirtaekja til ndverandi efnahagsadsteedna mun betri en i
vorkénnuninni. Vaentingar stjérnenda til naestu sex manada voru einnig jakvaedari en i vor. Um
84% stjornenda toldu ad adstedur i efnahagslifinu batni og um 4% stjornenda téldu ad
adstedur verdi verri eftir sex manudi eda heldur faerri en i vor. Stjérnendur voru einnig
bjartsynni um badi innlenda og erlenda eftirspurn en i vorkdnnuninni, einkum stjérnendur i
fjarmala- og tryggingastarfsemi, sjavarutvegi og samgdngum, flutningum og ferdapjonustu.

Arstidarleidréttar nidurstédur kdnnunarinnar syna ad 39% fyrirtaekja vildu fjélga starfsfélki en
adeins 8% vildu feekka pvi. Munurinn er pvi 31 prdsenta og ordinn alika jakveedur og a arinu
2016 pegar mikill uppgangur var i pjédarbudinu. Um 22% stjérnenda téldu vera skort a starfsfolki
sem er 10 prdsentum harra hlutfall en i sidustu kénnun og vid sogulegt medaltal. b3 taldi
pridjungur stjérnenda fyrirtaeki sitt i vanda med ad maeta dveentri eftirspurn sem er svipad
hlutfall og i siGustu konnun.
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Samkvaemt vinnumarkadskdnnun Hagstofunnar (VMK) fjolgadi heildarvinnustundum um 2,7%
milli ara @ 60rum fjérdungi arsins. Prounina ma rekja til pess ad stérfum fjoélgadi um 3,9% en
medalvinnustundum faekkadi um 1,2%. Launafdlki a stadgreidsluskra er einnig tekid ad fjolga en
pvi faeekkadi nokkru meira i faraldrinum samanborid vid fj6lda starfandi i VMK.

Samkveemt arstidarleidréttum toélum VMK jokst atvinnupdtttaka og hlutfall starfandi um
teplega 1 présentu milli fjérdunga d 6drum fjérdungi arsins. Atvinnupatttaka var par med ordin
apekk og fyrir heimsfaraldurinn en hlutfall starfandi var enn um 2% présentu leegra en pa.
Atvinnuleysi maeldist 6,6% a 6drum arsfjéordungi og var pvi 1,8 présentum minna en a sidasta
arsfjordungi i fyrra pegar pad nadi hamarki. Skrad atvinnuleysi hefur naerri helmingast a halfu
ari. Pad meeldist 6,1% i juli og var pvi adeins lidlega 1 présentu meira en fyrir farséttina.

lbuum landsins fjélgadi um 1,3% milli dra 4 68rum arsfjérdungi sem er heldur meiri fjdlgun en &
fjordungnum a undan. Hradari fjélgun ibda ma ad mestu leyti rekja til vidsnunings i adflutningi
erlendra rikisborgara.

A 63rum fjérdungi arsins haekkadi launavisitalan um 1,2% milli fjérdunga og um 7,5% milli &ra.
Kaupmattur launa midad vid visitéluna var 3% meiri a fjérdungnum en a sama tima arid 2020.

Husnadisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i lok juli, haekkadi um 0,9%
milli manada sé litid framhja arstidarsveiflu en um 13,2% milli ara. Visitala ibudaverds &
hofudborgarsvaedinu, sem bjédskra islands reiknar ut, haekkadi um 0,7% milli manada i juli ad
teknu tilliti til arstidar en 15,4% milli ara. Pinglystum kaupsamningum a landinu 6llu fjélgadi um
39% a fyrstu sjo manudum arsins frd sama tima i fyrra en kaupsamningum um nybyggingar um
56% a sama timabili.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,16% milli manada i juli og maeldist arsverdbdlga 4,3% sem
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maelikvarda.

Verdhakkun & undirlidum sem tengjast ferdum og flutningum hafdi mest ahrif a visitolu
neysluverds i juli og haekkudu m.a. flugfargjold og eldsneyti nokkud milli manada. Einnig
haekkadi husnaedisverd afram. Ahrif & visitélu neysluverds vegna sumaruitsélu voru, likt og i
fyrra, minni en pau voru ad jafnadi 4dur en faraldurinn héfst. Stafar pad ad likindum ad hluta af
prottmikilli innlendri eftirspurn.

Samkvaemt kénnun Sedlabankans @ veentingum markadsadila eru verdbdlguvantingar peirra til
eins og tveggja ara Obreyttar fra maikdonnuninni og gera peir rad fyrir ad verdbodlga verdi 3% ad
ari lidnu en verdi komin i verdbdlgumarkmidid eftir tvé ar. [ sumarkénnunum Gallup gera
fyrirtaeki og heimili rad fyrir ad verdbdlga verdi 3,5-4% ad ari lidnu. Pau buast sidan vid ad hdn
minnki og verdi 3% eftir tvo ar.

Verdbolguvaentingar markadsadila og fyrirtaekja til naestu fimm ara haekkudu litillega i sidustu
kénnun og eru vaentingar fyrirtaekja komnar i 3%. Veentingar markadsadila til naestu tiu ara eru
hins vegar dfram i markmidi. ba er verdbodlgudlag 4 skuldabréfamarkadi tekid ad lseekka & ny eftir
nokkra haekkun fram eftir ari og er fimm ara alagid eftir fimm ar komid i markmid a ny.

Samkvaemt spanni sem birtist i Peningamdlum 25. agust 2021 eru horfur 4 ad verdbodlga verdi
rétt yfir 4% a seinni hluta pessa ars sem er litillega meira en buist var vid i mai. Horfur eru a ad
verdbdlga haldi 4fram ad hjadna a fyrri hluta naesta ars en heldur haegar en spad var i mai. bPad
endurspeglar m.a. meiri haekkanir alpjédlegs hravoruverds og praldtari kostnadarprysting sem
rekja ma til framleidslutruflana af véldum COVID-19-farséttarinnar auk pess sem slakinn i
pjodarbuskapnum hefur minnkad hradar en adur var spad. Gert er rad fyrir ad verdbdlga verdi
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komin i markmid & pridja fjérdungi naesta ars sem er litillega seinna en samkvaemt maispanni. A
moti vegur ad samkvaemt grunnspanni verdur gengi krénunnar heldur haerra 4 naestu misserum
en gert var rad fyrir i mai. Verdbdlguhorfur & seinni hluta spatimans eru heldur lakari en buist
var vid i mai en spad er ad verdbdlga verdi ad medaltali nalaegt markmidi & timabilinu.

Gengisvisitala krénunnar var taeplega 194 stig a8 66rum fjérdungi arsins sem er apekkt pvi sem
gert var rad fyrir i maispa bankans. Horfur eru a ad gengi kréonunnar verdi um 1%% heerra a
bridja fjordungi og helst svipad Ut spatimann samkvaemt grunnspa.

Landsframleidsla i helstu vidskiptaldndum islands drést saman um 0,1% & milli fjérdunga & fyrsta
arsfjéroungi sem er heldur minni samdrattur en gert var rdd fyrir i maispa Peningamdia.
Efnahagsumsvif i helstu idnrikjum jukust & ny @ 68rum arsfjéordungi pegar nysmitum tok ad
faekka, bolusetningu vatt fram og slakad var & séttvérnum. Azetlad er ad landsframleidsla i
helstu vidskiptalondum hafi vaxid um 2,2% milli fjordunga 4 6drum arsfjéréungi. COVID-19-
smitum ték enn a ny ad fjolga um allan heim i sumar en pratt fyrir pad er atlit fyrir aframhaldandi
efnahagsbata i helstu idnrikjum. Skyrist pad einkum af Utbreiddari bélusetningu auk pess sem
fyrirteki eru ordin feerari i ad halda efnahagsstarfseminni gangandi pratt fyrir
séttvarnaradgerdir. | grunnspa bankans er gert rad fyrir 5,3% hagvexti i helstu vidskiptaldéndum
Islands { &r sem er 0,5 présentum meiri voxtur en spad var i mai. Einnig er buist vid meiri hagvexti
i vidskiptalondunum & naesta ari.

Bradabirgdatolur Hagstofunnar benda til pess ad landsframleidsla hér a landi hafi dregist saman
um 5,2% milli fjérdunga a fyrsta fjérdungi arsins sem er um tvofalt meiri samdrattur en gert
hafdi verid rad fyrir i maispd bankans. bar vegur pyngst ad pjédarutgjold reyndust lakari en
vaenst var en préun utanrikisvidskipta var i takt vid spa bankans. Var landsframleidsla pvi enn
1,7% undir pvi sem han var a fyrsta fjordungi i fyrra en i maispa bankans var gert rad fyrir lidlega
2% arshagvexti. Visbendingar eru um ad landsframleidslan hafi vaxid um 11% milli ara @ 6drum
fjoroungi og er pessi mikli voxtur ad hluta vegna grunnahrifa frd miklum samdraetti 4 6drum
arsfjordungi i fyrra. Horfur eru a@ ad hagvoxtur a arinu 6llu verdi 4% sem er 0,9 présentum meiri
vOxtur en spdd var i mai. bar vegur hradari opnun fyrir komum ferdamanna til landsins pungt
og pvi er framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar riflega 1,4 préosentum meira en adur var spad
en a moti vegur litillega minni voxtur pjédarutgjalda. Horfur eru 4 svipudum hagvexti 4 naesta
ari en ad hann hjadni i lidlega 2% arid 2023 likt og spdd var i mai.

Talid er ad atvinnuleysi muni minnka meira i ar og @ spatimanum 6llum en i siGustu spa. Spad
er ad atvinnuleysi midad vid Vinnumarkadskonnun Hagstofunnar verdi 6,5% i ar en verdi komid
i 5% a sidasta ari spatimans. Gangi spa bankans eftir verdur skrad atvinnuleysi lidlega 8% ad
medaltali i ar en 4,3% arid 2023. Gert er rad fyrir ad hratt dragi ur framleidsluslakanum sem
myndadist i fyrra og ad hann verdi 1% i ar. Likt og i grunnspa bankans i mai er gert rad fyrir ad
hann snuist i spennu undir lok naesta ars.

Sem fyrr mun innlend og alpjédleg efnahagspréun ad miklu leyti rddast af pvi hvernig til tekst
vid ad hemja farsdttina. pott stér hluti pjédarinnar hafi verid bélusettur er enn dvissa um virkni
bdlusetningarinnar gegn Delta-afbrigdi veirunnar og 6drum mogulegum afbrigdum hennar.
Grunnspa bankans gerir rad fyrir ad naverandi fyrirkomulag séttvarna vari afram um hrid en ad
ahrif peirra a innlend efnahagsumsvif verdi tiltolulega takmorkud. Pad geeti pd breyst verdi
bakslag i vidureigninni vid farséttina og herda parf 4 séttvornum a ny eda ef almenningur tekur
i vaxandi maeli ad halda sig til hlés af otta vid smit.
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Il Akvardanir um stjérntaeki bankans i peningamalum

Nefndin raeddi taumhald peningastefnunnar i ljési framvindu efnahagsmdla og pess ad
raunvextir bankans hefdu haekkad litillega fra maifundi nefndarinnar. Raett var um hvort
taumhaldid veeri heefilegt i ljosi verdbdlguhorfa en nefndin akvad i mai ad haekka vexti bankans.
A peim tima voru efnahagshorfur betri en buist hafdi verid vid i febriarspa bankans og hafdi
verdbdlga reynst meiri og pralatari en adur hafdi verid spad.

Nefndarmenn raeddu ad efnahagshorfur hofdu batnad enn frekar fra fyrri spa bankans og ad
samkvaemt nyrri pjodhagsspd Sedlabankans sem birt var i agusthefti Peningamdla veeru horfur
a 4% hagvexti i ar sem vaeri 0,9 présentum meiri voxtur en spad hafdi verid i mai. Fram kom ad
bar vaegi pungt orari fjolgun ferdamanna i sumar en gert hafdi verid rad fyrir. Nefndin horfdi
einnig til pess ad atvinnuleysi hefdi hjadnad meira en spdd var pott pad vaeri enn mikid og ad
slakinn i pjédarbuskapnum hefdi minnkad hradar. Aukinheldur kom fram i umraedunni ad svo
virtist sem ahrif séttvarnaradgerda og farséttarinnar a efnahagsumsvif faeru minnkandi.

Nefndin fjalladi um ad stér hluti pjédarinnar veeri nu boélusettur gagnvart COVID-19-farséttinni
en ad smitum hefdi hins vegar fjolgad a ny dsamt pvi ad enn vaeri nokkur évissa um framvindu
farsottarinnar vegna aukinnar Utbreidslu Delta-afbrigdis veirunnar. ba horféi nefndin til pess ad
ahrif timabundinna frambodstruflana erlendis gaetu pess vegna varad lengur en ddur var talid
og kom fram ad paer heféu haekkad kostnad vid ad framleida og dreifa vorum um allan heim.
Skyringuna meaetti baedi rekja til kroftugri alpjédlegrar eftirspurnar eftir neysluvérum auk pess
sem framleidslutruflanir hefdu verid i verksmidjum og skipahéfnum vida um heim vegna meiri
Utbreidslu smita. Fram kom i umraedunni ad ahrif pessara frambodstruflana pad sem af er ari
hefdu ad einhverju leyti verid vanmetin.

Nefndarmenn raeddu préun verdbdlgu en hin maeldist 4,4% & 66rum fjéordungi arsins en var
4,3% i juli. Fram kom ad almennur verdbdlguprystingur virtist fara minnkandi, einkum ef litid er
til undirliggjandi verdbodlgu, pott hann vaeri enn nokkur. Nefndin reeddi einnig ad svo virtist sem
haekkun verdbdlguvaentinga fyrr @ drinu veeri ad ganga til baka. Nefndarmenn horfdu til pess ad
samkvaemt spa Sedlabankans veeru pd horfur 4 ad verdbdlga hjadni litillega haegar en gert var
rad fyrir i mai. Pa kom fram ad talid veeri ad hdan héldist yfir 4% at arid en yrdi komin i markmid
a seinni hluta naesta ars.

Nefndin reeddi stoduna a hudsnadismarkadi i ljési haekkunar husnaedisverds og patt
vaxtalaekkana bankans i peirri préun. Fram kom ad merki veeru um ad husnaedisverd vaeri byrjad
ad vikja frd préun grunnpatta sem jafnan rada préun husnaedisverds og munur milli haekkunar
husnadisverds og haekkunar launa og tekna hefdi aukist ad undanférnu. Skuldir heimila heféu
vaxid 4 sama tima en bent var 4 ad pad gati ad einhverju leyti verid afleiding fjdlgunar fyrstu
kaupenda. Nefndin fékk einnig kynningu & nylegri adkvordun fjarmalastodugleikanefndar
bankans um ad laekka hamark vedsetningarhlutfalls fasteignalana til neytenda og ad taka til
skodunar beitingu annarra lanpegaskilyrda sem modtveegi vid skuldadrifinni haskkun
fasteignaverds. Nefndin raeddi samspil peirra akvardana vid peningastefnuna m.a. hvort beiting
peirra geeti dregid Ur sveiflum a hdsnaedisverdi til lengri tima og stutt pannig vid hana.

Nefndarmenn reeddu stéduna a gjaldeyrismarkadi en gengi krdnunnar hafdi verid tiltolulega
st6dugt ad undanférnu og markadurinn i dgaetu jafnvaegi. Einnig fjalladi nefndin um inngrip
bankans a gjaldeyrismarkadi sem hofdu verid fremur fatid milli funda og einkum verid vegna
innflaedis 4 markadinn tengdu Utbodi [slandsbanka.

Nefndarmenn raeddu einnig kaup bankans & skuldabréfum rikissjéds a eftirmarkadi. Taldi
nefndin ad skuldabréfakaupin hefdu heppnast vel og komid i veg fyrir haekkun langtimakrofu &
skuldabréfamarkadi pegar farséttin skall & landinu og mikil dvissa rikti i rikisfjdrmdalum. porfin
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fyrir pau hefdi pé reynst minni en utlit var fyrir i upphafi faraldursins. Nefndarmenn voru
sammala um ad bankinn myndi nd halda ad sér hondum og hatta ad leggja fram tilbod ad svo
stoddu en stjorntaekid yrdi afram til stadar pannig ad haegt yrdi ad gripa til pess ef adstaedur
kolludu & pad t.d. til pess ad bregdast vid 6réa 4 skuldabréfamarkadi eda mikilli hlidrun &
vaxtarofinu, styfa gjaldeyrisinngrip eda hafa ahrif 4 peningamagn i umferd.

Nefndin reeddi hvort halda atti meginvoxtum bankans ébreyttum eda haekka pa um 0,25-0,5
prosentur. Helstu rok sem komu fram fyrir pvi ad halda voxtum ébreyttum voru pau ad enn veeri
nokkur évissa um ahrif ndverandi bylgju farséttarinnar a8 efnahagsumsvif og umfang og
afleidingar sottvarnaradgerda. Einnig kom fram ad skyra meetti hluta verdbdlgunnar med
timabundnum pattum sem myndu fjara Gt a naestu misserum auk pess sem verdbdlguvaentingar
hefdu tekid ad lekka & nokkra melikvara. Bent var & ad stutt veeri i naesta
vaxtadkvordunarfund og pa leegju fyrir frekari gogn um stédu og horfur.

Helstu rok sem fram komu & fundinum fyrir pvi ad haekka vexti voru pau ad verdbdlga hefdi
reynst prdalatari en gert hafdi verid rad fyrir og horfur veeru 4 ad lengri tima teeki ad na
verdbdlgumarkmidinu. Fram kom i umraedunni ad haetta veeri a ad aukin alpjédleg verdbolga,
ahrif frambodstruflana a verdbdlgu auk innlendra launahaekkana myndu leida til pess ad
verdbdlga héldist mikil sem gaeti leitt til frekari haekkunar @ verdbdlguvaentingum. Einnig var
raett ad visbendingar veeru um ad innlend eftirspurn hefdi tekid kroftuglega vid sér sem birtist
m.a. i aukinni greidslukortaveltu, auknum utlanavexti til heimila og miklum umsvifum og
ver@haekkun a hudsnaedismarkadi. Jafnframt hefdi batinn a vinnumarkadi verid kroftugri og
framleidsluslaki minni en talid var & sidasta fundi. Betra vaeri ad vera timanleg med
vaxtahaekkun nd og minnka likur & ad pad kaemi til pess ad pad pyrfti ad herda taumhaldid hratt
sidar. Rok fyrir pvi ad taka steerra skref og haekka vexti um 0,5 prdsentur voru m.a. pau ad
ovissan hefdi minnkad fra maifundi nefndarinnar par sem stér hluti pjédarinnar vaeri nu
bolusettur og ljést veeri ad boélusetningin virkadi vel gegn alvarlegum veikindum af COVID-19.
Ljést veeri enn fremur ad tengsl milli sottvarnaradgerda og efnahagsumsvifa hefdu veikst og
adlogunarhzefni almennings og fyrirtaekja dsamt adgerdum stjornvalda héldu hagkerfinu
gangandi ad mestu pratt fyrir farséttina. ba hefdi fjélgun fer6amanna verid hradari i sumar og
utgjold peirra meiri en buist hafdi verid vid auk pess sem hagvaxtarhorfur hefdu batnad
umtalsvert.

Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjori til ad vextir bankans yrdu haekkadir um 0,25
présentur. Meginvextir bankans, p.e. vextir & sjo daga bundnum innldnum, yrdu 1,25%,
innlansvextir (vextir & vidskiptareikningum) 1%, vextir af lanum gegn vedi til sjo daga 2% og
daglanavextir 3%. Allir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjora en Gunnar Jakobsson og
Gylfi Zoéga hefdu po fremur kosid ad haekka vexti bankans um 0,5 prdsentur.

Fram kom a fundinum ad peningastefnunefnd myndi beita peim taekjum sem hun hefdi yfir ad
rada til ad tryggja ad verdbdlga hjadni aftur i markmid innan dszettanlegs tima.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:
Asgeir Jonsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Rannveig Sigurdardottir, varasedlabankastjori peningastefnu

Gunnar Jakobsson, varasedlabankastjori fjarmalastodugleika
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Gylfi Zoéga, professor, utanadkomandi nefndarmadur

Katrin Olafsdéttir, dosent, utanadkomandi nefndarmadur

Pérarinn G. Pétursson, adalhagfreedingur Sedlabankans, sat allan fund nefndarinnar. bar ad auki
sat fjoldi starfsmanna Sedlabankans hluta fundarins.

Karen A. Vignisdéttir ritadi fundargerd.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 6. oktéber 2021.
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Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka [slands
Fundur 4.-5. oktéber 2021 (104. fundur)
Birt: 20. oktober 2021

Loég um Sedlabanka islands kveda svo 4 ad pad sé hlutverk peningastefnunefndar ad akvarda
vexti og onnur styriteeki peningastefnunnar og ad ,[opinberlega skuli] birta fundargerdir
peningastefnunefndar og gera grein fyrir akvérdunum nefndarinnar og forsendum peirra“. |
samraemi vid 16gin hefur peningastefnunefndin akvedid ad birta fundargerdir af fundum sinum
tveimur vikum eftir hverja akvordun. bpar koma einnig fram upplysingar um atkveedi einstakra
nefndarmanna.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 4. og 5. oktdber 2021, en @ honum
reeddi nefndin efnahagspréunina, préun a fjarmalamorkudum, dkvardanir um beitingu
stjérntaekja bankans i peningamalum og kynningu peirra dkvardana 6. oktdber.

I Préun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjélludu um &kvardanir i peningamalum rseddu bpeir innlenda
fijarmalamarkadi, fjdrmalalegan stoédugleika, horfur i heimsbuskapnum og utanrikisvidskiptum
lslands, innlendan pjédarbuskap og verdbdlgu, med hlidsjéon af upplysingum sem hafa komid
fram fra sidasta fundi nefndarinnar 25. agust 2021.

Fjarmalamarkadir

Fra fundi peningastefnunefndar i agust hafdi gengi kronunnar haekkad um 0,6% gagnvart
vidskiptaveginni gengisvisitdlu. A milli funda nam hrein gjaldeyrissala Sedlabankans 21 m. evra
(3,2 ma.kr.). bar af ndmu gjaldeyriskaup i inngripum 9 m. evra (1,3 ma.kr.) og gjaldeyrissala i
inngripum 30 m. evra (4,6 ma.kr.). Hlutur Sedlabankans var um 9,6% af heildarveltu a
gjaldeyrismarkadi.

Taumhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans hafdi aukist fra fundi
nefndarinnar i 3agust. Raunvextir bankans voru -2,2% midad vid medaltal mismunandi
meaelikvarda a verdbdlgu og verdbdlguvaentingar til eins ars eda 0,3 présentum haerri en rétt
fyrir birtingu vaxtadkvordunar nefndarinnar i agust. Midad vid arsverdbdlgu voru peir -3% og
hofdu haekkad um 0,1 présentu a sama timabili.

Vextir 4 millibankamarkadi med krénur haekkudu i takt vid haekkun meginvaxta i agust en engin
velta var & markadnum 4 milli funda. Avoxtunarkrafa lengri éverdtryggdra rikisbréfa hafdi
haekkad um 0,4 prosentur fra fundinum i dgust en krafa lengri verdtryggdra rikisbréfa hafdi litid
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breyst. b4 hofdu medalvextir dverdtryggdra ibudaldna haekkad litillega i kjolfar haekkunar
meginvaxta i agust.

Skammtimavaxtamunur midad vid priggja mdnada millibankavexti jokst um 0,3 prosentur a milli
funda og var 2,4 présentur gagnvart evrusvaedinu en 1,8 présentur gagnvart Bandarikjunum.
Mismunur langtimavaxta hafdi aukist litillega milli funda og var 4,2 présentur gagnvart
pyskalandi en 2,5 prdsentur gagnvart Bandarikjunum. Mzlikvardar & aheettudlag erlendra
skuldbindinga rikissjéds voru nanast 6breyttir a milli funda nefndarinnar. Skuldatryggingardlag
a fimm ara skuldbindingar rikissjéds i Bandarikjaddlum var 0,6% og vaxtamunur & evruutgafu
rikissj6ds gagnvart pyskum rikisskuldabréfum var 0,6-0,7 prdsentur.

Greiningardeildir fjarmalafyrirtaekja veentu pess ad peningastefnunefnd myndi haekka vexti um
0,25 présentur. Visudu peer til pess ad verdbodlga hefdi reynst meiri og pralatari a sidustu
misserum en vanst var og ad pad teeki lengri tima fyrir verdbdlgu ad na markmidi a ny.
Visbendingar veeru um ad innlend eftirspurn hefdi tekid kroftuglega vid sér og batinn a
vinnumarkadi hefdi reynst meiri en buist var vid. b4 hefdi fasteignaverd haldié afram ad haekka
hratt pott ahrif nylegra vidbragda Sedlabankans attu enn eftir ad koma fram.

Voxtur vids peningamagns (M3) hefur verid nokkud stodugur undanfarna manudi og ma dzetla
ad arsvoxturinn hafi numid 8,2% i 4gust. A sama tima mad dzetla ad arsvoxtur Gtlana lanakerfisins
til heimila hafi verid rimlega 11% sem er svipadur voxtur og hefur verid undanfarna manudi.
Utldn til fyrirtaekja héldu hins vegar 4fram ad dragast saman og nam samdrétturinn rimlega 3%
i dgust.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI10, laekkadi um 3,3% milli funda nefndarinnar. Velta &
adalmarkadi nam 759 ma.kr. 4 fyrstu niu manudum drsins sem er 86% meiri velta midad vid arid
a undan.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkvaemt spa Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD), sem birt var i september, er gert
rad fyrir 5,7% hagvexti i heimsbuskapnum & pessu ari. Pad er 0,1 présentu minni voxtur en
stofnunin spddi i mai. Naerhorfur hafa versnad i nokkrum rikjum vegna ahrifa af Delta-afbrigdi
veirunnar og timabundinna frambodshndkra. Einkum er spad minni hagvexti i Bandarikjunum
en hagvaxtarhorfur hafa einnig versnad i Kanada, Bretlandi og i Japan. A méti er buist vid meiri
hagvexti & evrusveedinu i ar. OECD spair hins vegar litillega meiri heimshagvexti 4 naesta ari eda
4,5% i stad 4,4% i maispanni. Verdbolga hefur aukist hratt ad undanférnu i Bandarikjunum,
Kanada og i Bretlandi og i nokkrum nymarkadsrikjum en haldist litil i mérgum 6drum préudum
rikjum. A8 mati OECD skyrist meginhluti aukinnar verdbdlgu i G20-rikjunum undanfarid ar af
haekkun hravoruverds og alpjédlegs flutningskostnadar. Spad er ad verdbodlga i pessum rikjum
muni nd hamarki undir lok pessa ars i um 4%% en verdi komin i 3%% undir lok naesta ars.
Samkveemt grunnspa OECD verdur verdbodlga i G20-rikjunum 3,7% ad medaltali i ar og 3,9% &
naesta ari sem er 0,2-0,5 présentum meira en buist var vid i mai.

Heimsmarkadsverd a ali haekkadi um 10%:% fra dgustfundi peningastefnunefndar og var pa ordid
hatt i 50% heerra en i upphafi pessa ars og riflega 60% haerra en pad var a6ur en farsoéttin skall
a. Bradabirgdatolur Hagstofu islands benda til pess ad verd sjavarafurda i erlendum gjaldmidli
hafi haekkad um 4,7% milli dra i dgust en a fyrstu atta manudum arsins var verdid 2,5% laegra ad
medaltali en @ sama tima i fyrra. Heimsmarkadsverd a Brent-hrdoliu haekkadi um 16% milli
funda nefndarinnar og var um 83 Bandarikjadalir @ tunnu i byrjun oktéber. bad er um fjéréungi
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haerra verd en var fyrir heimsfaraldurinn. Verd 4@ annarri hravoru hefur hins vegar laeekkad
litillega sidan a agustfundinum.

Halli & véruvidskiptum slands nam 30,6 ma.kr. i 4gtst og um 121 ma.kr. & fyrstu dtta manudum
arsins en @ sama tima i fyrra var 92 ma.kr. halli a fostu gengi. Verdmaeti utfluttra vara an skipa
og flugvéla jokst um taeplega 21% milli ara a fyrstu atta manudum arsins. Skyrist aukningin afram
ad miklu leyti af auknu verdmaeti al- og sjavarafurda, pott dregid hafi ar utflutningsvexti
sjavarafurda. Verdmaeti voruinnflutnings an skipa og flugvéla fyrstu atta manudi arsins var um
25% meira en @ sama tima i fyrra 4 fostu gengi og hefur verdmeeti allra helstu undirflokka aukist
afram fra pvi a sama tima i fyrra.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag laekkadi um 1,4% milli manada i september en var
3,5% yfir medaltali sidasta aldarfjérdungs og um 7,5% haerra en pad for laegst i oktéber i fyrra.
Raungengi @ pennan maelikvarda haekkadi um 3,2% a fyrstu niu manudum arsins fra sama tima
i fyrra og ma rekja haekkunina til 1,9 préosentum meiri verdbdlgu hér a landi en ad medaltali i
vidskiptaldndum islands en nafngengi krénu haekkadi um 1,6%.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Samkveemt bradabirgdatolum sem Hagstofan birti i lok agust sl. jékst landsframleidslan 4 68rum
arsfjoréungi um 7,3% milli dra sem var nokkru minna samanborid vid spana sem birtist i
agusthefti Peningamdla. Ad teknu tilliti til arstidarsveiflu jokst landsframleidslan a milli
arsfjordunga um 4,2% eftir samdratt a fjérdungnum par d undan. bjédarutgjold jukust um 9,4%
milli dra og var meiri voxtur i flestum undirlidum en gert var rad fyrir i agustspanni ad
einkaneyslu og fjarfestingu hins opinbera fratéldum. Mest munadi pd um voxt
fjarmunamyndunar sem meaeldist teeplega 26% eda rimum 9 prdsentum meiri en i spa bankans.
Helsta skyring a fraviki fra spanni stafar af breytingum sem Hagstofan gerdi a adferdafraedi sinni
hvad vardar medhondlun leigusamninga flugvéla. Breytingin gerdi pad ad verkum ad
atvinnuvegafjarfesting jokst talsvert meira en gert hafdi verid rad fyrir. Hafdi breytingin einnig i
for med sér ad framlag utanrikisvidskipta til breytingar landsframleidslunnar var toluvert
neikveett eda sem nam 2,3 présentum a fjérdungnum en i spanni var gert rdd fyrir jakveedu
framlagi upp 4 2,9 prosentur. Fyrir utan breytingar 4 adferdafreedi sem hafdi ahrif til aukningar
innflutnings reyndist voxtur utflutnings minni sem tengdist adallega endurskodun a ségulegum
goégnum Hagstofunnar.

A fyrri helmingi 4rsins maeldist voxtur landsframleidslu 3,5%. Samkvaemt télum Hagstofunnar
var voxtur pjédarutgjalda meiri en gert var rad fyrir i dgustspa bankans. Utflutningur jokst um
1,6% fra fyrra dri og innflutningur um 8,2% og var framlag utanrikisvidskipta neikvaett um 2,4
prosentur sem er nokkru neikvaedara en i spanni.

Vidskiptahalli nam rumum 31 ma.kr. 8 68rum arsfjérdungi eda 3,9% af vergri landsframleidslu
en spdd hafdi verid 1% afgangi i dgustspanni. Hallinn stafadi ad miklu leyti af auknum halla &
voruskiptajofnudi sem nam taeepum 56 ma.kr. en @ méti vé aukinn afgangur af pjonustujofnudi
sem nam rumum 25 ma.kr. Pjénustuutflutningur jokst um 55% milli ara a fjordungnum sem
skyrist ad stérum hluta af auknum tekjum af ferdapjénustu. Afgangur af jofnudi frumpattatekna
minnkadi um 11 ma.kr. milli ara og var nokkru minni en buist var vid.

Greidslukortavelta innanlands bendir til pess ad eftirspurn heimila hafi aukist & pridja
arsfjérdungi pratt fyrir ad smitum hafi tekid ad fjdlga 4 ny sidastlidid sumar. A undanférnum sex
manudum hafa utgjold aukist til flokka sem kalla @ nalaegd milli félks og i sumar voru pau komin
a svipad stig og fyrir faraldurinn. Fra pvi ad farsottin hofst hefur verid stodugur voxtur i
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utgjoldum heimila til varanlegra vara. Su proun virdist halda afram og eru pau utgjold enn
nokkud yfir pvi sem pau voru fyrir faraldurinn.

Allar undirvisitolur vaentingavisitdlu Gallup haekkudu verulega i september, badi milli ara og
milli manada, og haekkadi mat 4 nuverandi dstandi mest en pad hefur ekki verid heaerra sidan i
lok ars 2017. Vaentingavisitalan synir ad bjartsyni neytenda hefur aukist umtalsvert sidan 3
fyrsta arsfjoréungi.

Samkveemt nidurst6dum haustkdonnunar Gallup sem framkvaemd var i september medal 400
steerstu fyrirtaekja landsins voru vidhorf fyrirteekja til nuverandi efnahagsadstaedna betri en i
sumarkoénnuninni. Veentingar stjornenda til naestu sex manada eru hins vegar nokkru
neikvaedari en i sumar. Rimlega 60% stjornenda telja ad adsteedur i efnahagslifinu batni eftir
sex manudi eda nokkru faerri en i sumar en um 30% telja ad paer verdi dbreyttar. Stjérnendur
eru nokkru svartsynni um badi innlenda og erlenda eftirspurn en i sumarkdnnuninni, einkum
stjérnendur i verslun og fjarmala- og tryggingastarfsemi.

Horfur um afkomu fyrirtaekja hafa batnad fra pvi i vorkdnnuninni og teepur helmingur
stjérnenda telur ndi ad hagnadur verdi meiri i ar en i fyrra. Framlegd jokst sidustu sex manudi
hja flestum fyrirteekjum i kdnnuninni og rumlega 40% stjérnenda veenta pess ad hun muni
aukast afram naesta halfa arid medan 16% telja ad hun muni minnka. Pa batna horfur um
fjarfestingu milli kannana og er nu utlit fyrir ad fjarfesting verdi meiri i ar en 4 sidasta ari.

Arstidarleidréttar nidurstédur haustkdnnunarinnar syna ad enn er mikill kraftur i
vinnuaflseftirspurn. Lidlega 35% fyrirtaekja vilja fjdlga starfsfolki en rimlega 7% vilja faekka pvi
og munurinn er pvi jakveedur um 28 prdsentur. ba virdist ménnunarvandi fyrirtaekja og geta
peirra til ad auka afkdst sin hafa versnad fra pvi i sumarkdénnuninni. Um 33% stjérnenda toldu
vera skort & starfsfélki sem er 10 présentum heerra hlutfall en i siGustu konnun. b3 taldi naerri
helmingur stjornenda fyrirteeki sitt i vanda med ad meeta oveentri eftirspurn. bad er 14
présentum haerra hlutfall en i sumarkénnuninni og hefur hlutfallid ekki haekkad svo snarpt milli
kannana adur. Vandi tengdur ménnun starfa og aukinni framleidslu var mestur i samgéngum,
flutningum og ferdapjénustu og i ymissi sérhaefdri pjonustu.

Launavisitalan hakkadi um 0,3% milli manada i agust og um 7,9% milli ara. Raunlaun voru 3,4%
haerri en 48 sama tima i fyrra.

Husnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i lok september, haekkadi um
1,7% milli manada sé litid framhja arstidarsveiflu en um 14,7% milli ara. Visitala ibudaverds a
hofudborgarsvaedinu, sem bjédskra islands reiknar Gt, haekkadi um 1,4% milli manada i 4gust
a0 teknu tilliti til arstidar en 16,4% milli ara. Pinglystum kaupsamningum a landinu 6llu fj6lgadi
um 30% a fyrstu dtta manudum arsins frd sama tima i fyrra en kaupsamningum um nybyggingar
um 45%. Medalsolutimi ibuda & hofudborgarsvedinu i dgust meeldist 1,3 manudir og hefur
lengst um naerri halfan manud fra pvi ad hann var stystur i mars.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,47% milli manada i september og jokst arsverdbdlga i 4,4%.
Verdbdlga an husnaedis hjadnadi hins vegar afram milli manada og maeldist 2,9%. Undirliggjandi
verdbdlga minnkadi lika fra pvi i agust og var 3,7% samkvaemt medaltali dlikra maelikvarda.

Haekkun hdsnaedisverds skyrdi meginhluta haekkunar visitélu neysluverds i september. Einnig
hakkadi verd a fatnadi og skdm vegna utsoluloka. Verd innfluttrar voru i heild hefur haekkad
um 2,6% sl. télf manudi og hefur dregid ur innfluttri verdbdlgu undanfarid. Aftur 8 moéti hefur
verd 4 almennri pjénustu haekkad um 3,8% fra fyrra ari og framlag hennar til verdbdlgu smam
saman aukist undanfarid misseri.

Samkveemt haustkonnun Gallup buast stjérnendur fyrirteekja vid ad verdbdlga verdi 3% baedi til
skamms og lengri tima. Verdbdlguveentingar peirra til eins ars leekka fra sumarkénnuninni en
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langtimavaentingar peirra eru ébreyttar. Verdbdlguvaentingar heimila til tveggja og fimm ara
haekka aftur @ moéti fra fyrri kdnnun og nema 3,5%. Einnig hefur verdbdlgualag a
skuldabréfamarkadi haekkad fra agustfundi nefndarinnar og var alagid til tiu ara 3,4% i byrjun
oktéber sl.

Il Akvardanir um stjorntaeki bankans i peningamalum

Nefndin raeddi taumhald peningastefnunnar i ljdsi framvindu efnahagsmadla og pess ad
raunvextir bankans hofdu haekkad fra agustfundi nefndarinnar. Reett var um hvort taumhaldid
veeri heefilegt i ljosi verdbdlguhorfa en nefndin dkvad i dgust ad halda afram ad herda taumhald
peningastefnunnar. A peim tima hofdu efnahagshorfur haldid afram ad batna fra fyrri spd
bankans en horfur voru a ad verdbdlga myndi hjadna litillega haegar en gert hafdi verid rad fyrir.

Nefndarmenn raeddu nybirtar bradabirgdatolur pjédhagsreikninga en samkvaeemt peim var
hagvoxtur & fyrri hluta pessa ars heldur minni en gert hafdi verid rad fyrir i agustspa
Peningamdla. Nefndin horfdi hins vegar til pess ad voxtur innlendrar eftirspurnar vaeri i 4geetu
samrami vid spa bankans. Fram kom ad visbendingar veeru um aframhaldandi kroftugan
innlendan efnahagsbata a pridja fjérdungi arsins og ad hagvaxtarhorfur fyrir arid i heild hefdu
litid breyst. Einnig taldi nefndin ad visbendingar af vinnumarkadi bentu til pess ad efnahagslifid
veeri ad taka hratt vid sér.

Nefndin reeddi ad verdbodlga jokst i september og meeldist 4,4%. Fjallad var um ad framlag
husnadislidarins hefdi haldid afram ad aukast og skyrdi stéran hluta af arsverdbdlgu i
september. Einnig kom fram ad arshaekkun launa vaeri mikil og verd almennrar pjonustu hefdi
haekkad nokkud ad undanfornu. Pa horfdu nefndarmenn til pess ad undirliggjandi verdbdlga
hefdi hjadnad dafram poétt hdn veeri enn nokkur. Fram kom ad 3ahrif timabundinna
frambodstruflana geetu aftur & méti varad lengur en adur var talid en peaer hefdu haekkad
kostnad vid ad framleida og dreifa vorum um allan heim. Bent var a ad aukinn alpjédlegur
verdbolguprystingur gzeti jafnframt leitt til pess ad verdbdlga yrdi pralatari.

Nefndin taldi ad pétt undirliggjandi verdbdlga feeri minnkandi veaeri pad ahyggjuefni ad
verdbolguvaentingar virtust hafa tekid ad haekka 4 ny en pé veaeri of snemmt ad segja til um hvort
kjolfesta peirra vid verdbolgumarkmid vaeri ad veikjast.

Nefndarmenn fj6lludu um inngrip bankans a gjaldeyrismarkadi. Inngrip hefdu verid fremur fatid
milli funda og var pad mat nefndarinnar ad ageett jafnvaegi virtist vera a gjaldeyrismarkadi. Hefdi
bankinn baedi keypt og selt gjaldeyri i peim inngripum sem hefdu att sér stad undanfarna
manudi i samraemi vid stefnu nefndarinnar um ad draga ur skammtimasveiflum a gengi
kronunnar. Nefndin raeddi einnig préun raungengis i samhengi vid mat a jafnvaegisraungengi.
Taldi nefndin ad pad dastand sem hefdi skapast i kjolfar efnahagsafallsins i fyrra pegar
gengislaekkun kronunnar feerdi raungengid timabundid nidur fyrir jafnvaegisgildi virtist ekki vera
lengur til stadar.

Allir nefndarmenn voru peirrar skodunar ad haekka zetti vexti bankans og reett var um hvort
hakka atti pa um 0,25 présentur eda 0,5 prdsentur. Helstu rok sem komu fram fyrir pvi ad taka
minna skref voru pau ad dvissa um alpjodlegar efnahagshorfur veeri enn nokkur. Jafnframt veeri
ovissa um proun a vinnumarkadi. pratt fyrir ad mikill kraftur hefdi verid i eftirspurn eftir vinnuafli
fra vormdanudum vaeri enn nokkur évissa um hversu varanlegur sa bati veeri pegar smam saman
yrdi dregid ur studningsadgerdum stjornvalda. Atvinnuleysi geeti pa aukist 4 ny og enn frekar ef
pad myndi t.d. haegja & umsvifum i ferdapjonustu i vetur. Einnig kom fram i umraedunni ad
liklega maetti skyra hluta verdbdlgunnar med timabundnum pattum eins og frambodshndkrum
erlendis. Jafnframt var bent & ad i ljosi nylegra dkvardana fjarmdalastédugleikanefndar
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Sedlabankans um laekkun a@ hamarki vedsetningarhlutfalls fasteignaldna og reglur um hamark
greidslubyrdarhlutfalls lantakenda veeri betra ad taka afram varfeerin skref par sem téluverd
dvissa veeri til stadar um samspil vaxtahakkana bankans og beitingu pjédhagsvarudartaekja sem
pessara. P4 kom fram ad midlun peningastefnunnar veeri liklega hradari nd en adur par sem
[anpegar hefdu i meira maeli tekid dverdtryggd lan a breytilegum voxtum undanfarin misseri.

Helstu rok sem fram komu fyrir pvi ad haekka vexti um 0,5 prdsentur voru pau ad margt benti
til pess ad efnahagsumsvif hefdu tekid verulega vid sér sem birtist m.a. i téluverdum
verdhaekkunum 3 fasteignamarkadi, miklum vexti a utlanum til heimila og skorti a vinnuafli {
akvednum greinum. Bent var 4 ad pridjungur fyrirtaekja zetti i erfidleikum med ad rdda i lausar
stédur. Einnig kom fram ad haetta veeri a aukinni innfluttri verdbdlgu a naestu misserum auk
pess sem kannanir syndu ad meirihluti stjérnenda fyrirtaekja aetti von 4 pvi ad purfa ad haekka
verd & eigin voru og pjénustu og buast vid verdhaekkunum fra sinum birgjum. [ pvi ljési vaeri
mikilvaegt ad herda taumhald peningastefnunnar af akvedni til pess ad lagmarka heettuna 4 ad
verdbadlga yréi enn praldtari og bregdast af krafti vid haekkun langtimaverdbdlguvaentinga.

Med hlidsjén af umraedunni lagdi sedlabankastjori til ad vextir bankans yrdu haekkadir um 0,25
prosentur. Meginvextir bankans, p.e. vextir 4 sjo daga bundnum innlanum, yréu 1,5%,
innlansvextir (vextir & vidskiptareikningum) 1,25%, vextir af lanum gegn vedi til sj6 daga 2,25%
og daglanavextir 3,25%. Asgeir Jdnsson, Rannveig Sigurdardéttir og Katrin Olafsdéttir greiddu
atkveedi med tillégunni. Gunnar Jakobsson og Gylfi Zoéga greiddu atkvaedi gegn tillogu
sedlabankastjéra og vildu haekka vexti bankans um 0,5 présentur.

Fram kom a fundinum ad peningastefnunefnd myndi beita peim teekjum sem hun hefdi yfir ad
rada til ad tryggja ad verdbadlga hjadni aftur i markmid innan asaettanlegs tima.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir J6nsson, sedlabankastjori og formadur nefndarinnar
Rannveig Sigurdardéttir, varasedlabankastjori peningastefnu
Gunnar Jakobsson, varasedlabankastjori fjarmalastédugleika
Gylfi Zoéga, professor, utanadkomandi nefndarmadur

Katrin Olafsdottir, ddsent, utanadkomandi nefndarmadur

Porarinn G. Pétursson, adalhagfraedingur Sedlabankans, sat allan fund nefndarinnar. bar ad auki
sat fjoldi starfsmanna Sedlabankans hluta fundarins.

Karen A. Vignisdéttir ritadi fundargerd.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 17. névember 2021.
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Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka [slands
Fundur 15.-16. névember 2021 (105. fundur)
Birt: 1. desember 2021

[ 16gum um Sedlabanka [slands segir ad dakvardanir um beitingu stjérnteekja bankans i
peningamalum séu teknar af peningastefnunefnd og ad opinberlega skuli birta fundargerdir
peningastefnunefndar og gera grein fyrir akvérdunum nefndarinnar og forsendum peirra. A
grundvelli pessa birtir peningastefnunefnd fundargerdir tveimur vikum eftir ad dkvardanir
hennar eru kynntar. | fundargerdunum koma m.a. fram upplysingar um hvernig atkvaedi
einstakra nefndarmanna féllu vid akvardanir nefndarinnar.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 15. og 16. ndvember 2021, en 3
honum raeddi nefndin efnahagsprdéunina, préoun a fjarmalamorkudum, akvardanir um beitingu
stjérntaekja bankans i peningamalum og kynningu peirra dkvardana 17. névember.

I Préun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjélludu um &kvardanir i peningamalum rseddu bpeir innlenda
fijarmalamarkadi, fjdrmalalegan stoédugleika, horfur i heimsbuskapnum og utanrikisvidskiptum
lslands, innlendan pjédarbuskap og verdbdlgu, med hlidsjéon af upplysingum sem hafa komid
fram fra sidasta fundi nefndarinnar 6. oktéber 2021 eins og peer birtust i nyrri spa og évissumati
i Peningamdlum 2021/4 hinn 17. névember.

Fjarmalamarkadir

Fra fundi peningastefnunefndar i oktdber hafdi gengi kronunnar laekkad um 2,3% gagnvart
vidskiptaveginni gengisvisitélu. Sedlabankinn atti engin vidskipti a gjaldeyrismarkadi a milli
funda.

Taumhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans var nanast ébreytt fra fundi
nefndarinnar i oktéber. Raunvextir bankans voru -2,2% midad vid medaltal mismunandi
maelikvarda a verdbdlgu og verdbdlguveentingar til eins ars og voru nanast dbreyttir fra pvi rétt
fyrir birtingu vaxtadkvordunar nefndarinnar i oktéber. Midad vid arsverdbdlgu voru peir -2,9%
og hofdu haekkad um 0,1 prdosentu @ sama timabili.

Vextir @ millibankamarkadi med krénur haekkudu i takt vid hakkun meginvaxta i oktdber og
veltan 4 markadnum var 2 ma.kr. & milli funda nefndarinnar. Avéxtunarkrafa lengri
overdtryggdra rikisbréfa hafdi haekkad litillega fra fundinum i oktéber en krafa lengri
verdtryggdra rikisbréfa hafdi laekkad litillega. b4 hofou medalvextir dverdtryggdra ibudalana
haekkad litillega i kjolfar haekkunar meginvaxta i oktéber.
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Skammtimavaxtamunur midad vid priggja manada millibankavexti jokst um 0,2-0,3 prosentur &
milli funda og var 2,7 présentur gagnvart evrusvaedinu en 2 présentur gagnvart Bandarikjunum.
Mismunur langtimavaxta hafdi aukist um 0,2 prdsentur gagnvart byskalandi & milli funda og var
4,4 prosentur en hafdi litid breyst gagnvart Bandarikjunum og var 2,5 présentur. Maelikvardar
a ahaettualag erlendra skuldbindinga rikissjods voru nanast ébreyttir & milli funda nefndarinnar.
Skuldatryggingaralag @ fimm ara skuldbindingar rikissj6ds i Bandarikjadélum var 0,5% og
vaxtamunur a evruutgafu rikissjéds gagnvart pyskum rikisskuldabréfum var 0,6-0,8 présentur.

Greiningardeildir fjarmalafyrirtaekja veentu pess ad peningastefnunefnd myndi haekka vexti um
0,25 prosentur. Visudu peer til pess ad verdbdlga hefdi reynst meiri og pralatari en buist hafdi
verid vid og ad spar um préun verdbodlgu & komandi misserum hefdu versnad. Nefndu paer
jafnframt ad pott dvissa hafi aukist vegna fjolgunar COVID-19-smita undanfarid og enn meetti
greina merki um slaka i hagkerfinu hafi efnahagshorfur almennt batnad, kaupmattur aukist og
visbendingar bentu til &framhaldandi aukningar innlendrar eftirspurnar.

Samkveemt arsfjordungslegri konnun Sedlabankans & vaentingum markadsadila sem var
framkvaemd i névember bjuggust peir vid pvi ad meginvextir Sedlabankans yrdu afram 1,5% i
lok pessa ars en ad peir yrdu haekkadir um 0,5 prdsentur 4 fyrsta fjéroungi nsesta ars og um 0,25
présentur til vidbdtar 4 6drum fjérdungi. b4 vaentu peir pess ad meginvextir yrdu 2,5% eftir eitt
ar og 3% ad tveimur arum lidnum. Petta eru haerri vextir en markadsadilar bjuggust vid i knnun
bankans i dgust sl. en pa veentu peir pess ad meginvextir yrdu 2% eftir eitt ar og 2,25% ad
tveimur arum lidnum. Nokkur breyting var a afstédu svarenda til taumhalds peningastefnunnar
og toldu nu flestir peirra eda 56% ad taumhaldid veeri of laust um pessar mundir en hlutfallid
var 33% i 4gust. A méti faekkadi peim sem tdldu taumhaldid haefilegt og var hlutfall peirra na
44% samanborid vid 67% i sidustu kénnun. Afram taldi enginn svarenda i kénnuninni ad
taumhaldid veeri of pétt.

Arsvoxtur vids peningamagns (M3) hefur verid nokkud stédugur undanfarna manudi en hann
meeldist 8,6% i september. A sama tima ma daetla ad drsvoxtur Gtldna lanakerfisins til heimila
hafi verid rimlega 11% sem er svipadur voxtur og hefur verid undanfarna manudi. Utlan til
fyrirtaekja drégust hins vegar afram saman og nam samdratturinn um 3%% i september.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI10, haekkadi um 3,4% milli funda nefndarinnar. Velta &
adalmarkadi nam 870 ma.kr. & fyrstu tiu manudum arsins sem er 89% meiri velta midad vid arid
a undan.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkvaemt spa Alpjédagjaldeyrissjodsins, sem birt var i oktéber, er gert rad fyrir 5,9% hagvexti
i heimsbuskapnum i ar. Pad er 0,1 présentu minni voxtur en sjédurinn spddi i juli sl. Skyrist pad
af minni hagvexti i proudum rikjum sem endurspeglar ad stéorum hluta verri horfur i
Bandarikjunum, Kanada, Japan og byskalandi. Hagvaxtarhorfur hafa hins vegar batnad fyrir
onnur riki evrusvaedisins og er spad meiri hagvexti a svaedinu i heild. ba byst sjédurinn vid meiri
hagvexti i nymarkads- og préunarrikjum & pessu ari. A naesta ari er spad 4,9% heimshagvexti likt
og gert var rad fyrir i jalispanni.

Halli & véruvidskiptum slands nam 12,5 ma.kr. i oktéber og um 192 ma.kr. & fyrstu tiu manudum
arsins en 4 sama tima i fyrra var 127 ma.kr. halli & fostu gengi. Verdmeeti Utfluttra vara an skipa
og flugvéla jokst um ramlega 21% milli ara a fyrstu tiu manudum arsins. Skyrist aukningin sem
fyrr a0 mestu leyti af auknu verdmeeti idnadarvara, einkum 3alafurda, vegna mikilla
verhaekkana en verdmeeti allra meginundirlida utfluttra vara hefur aukist @ milli ara. Verdmaeti
voruinnflutnings an skipa og flugvéla fyrstu tiu manudi arsins var um 24% meira en 4 sama tima
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i fyrra a fostu gengi og hefur verdmeeti allra helstu undirflokka aukist afram en aukid verdmeeti
fjarfestingarvara hafdi mest ahrif.

Heimsmarkadsverd 4 ali laekkadi um taeplega 11% fra oktdberfundi nefndarinnar. bratt fyrir pad
var alverd enn hatt i pridjungi haerra en i upphafi pessa ars og um 45% haerra en pad var adur
en farséttin skall 4. Bradabirgdatolur Hagstofu islands benda til pess ad verd sjavarafurda i
erlendum gjaldmidli hafi haekkad um 2,9% milli dra 4 pridja arsfjordungi en a fyrstu niu
manudum arsins var verdid 2,2% leegra ad medaltali en 4 sama tima i fyrra. Heimsmarkadsverd
a Brent-hraoliu laekkadi litillega milli funda nefndarinnar og var rimlega 82 Bandarikjadalir &
tunnu um midjan névember. Pad er um fjéréungi haerra verd en var fyrir heimsfaraldurinn.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag haekkadi um 0,4% milli manada i oktéber og var pa
3,6% yfir medaltali sidasta aldarfjérdungs og um 7,7% haerra en pad for leegst i oktober i fyrra.
Raungengi @ pennan maelikvarda haekkadi um 3,6% a fyrstu tiu manudum arsins fra sama tima
i fyrra og ma rekja haekkunina til 2,1% haekkunar nafngengis kronu en verdbdlga hér a landi var
um 1,7 présentum meiri en ad medaltali { vidskiptaldndum islands.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Samkveemt vinnumarkadskonnun Hagstofunnar (VMK) fjolgadi heildarvinnustundum & pridja
fjordungi arsins um 3,5% milli ara. bar af fjolgadi starfandi félki um 4,3% en medalvinnuvikan
var 0,8% styttri. Starfandi folki hefur fjolgad mikid frd byrjun arsins og var riflega 2% fleira a
bridja arsfjordungi en ad jafnadi 4 arinu 2019. A méti vegur rimlega 3% styttri vinnuvika. Fjdlgun
heildarvinnustunda hefur pvi ekki haldid i vid fjdlgun starfa og 4 pridja arsfjoréungi voru paer 1%
faerri en @ arinu 2019. Launafdlki hefur einnig fjolgad hratt pad sem af er pessu ari. Tolur ur
stadgreidsluskra benda til pess ad i faraldrinum hafi lidlega 18.000 storf tapast en ad i dgust i ar
hofdu 16.700 storf ordid til a ny.

Arstidarleidréttar nidurstédur VMK syna ad & pridja arsfjérdungi hafi atvinnupatttaka aukist
milli fjérdunga en hlutfall starfandi haekkad toluvert meira. Atvinnuleysi minnkadi pannig um 2
préosentur milli fjérdunga og maeldist 4,6% a pridja arsfjérdungi. Til samanburdar var pad naerri
4% a arinu 2019. Skrad atvinnuleysi minnkadi afram og meeldist 5,1% i oktdber, leidrétt fyrir
arstid, og var um % prosentu meira en i februar i fyrra.

lbium landsins fjélgadi um 1,9% milli 4ra & pridja fjérdungi arsins sem er nokkru meiri fjdlgun
en 4 60rum arsfjordungi. Hradari fjolgun ibia ma ad mestu leyti rekja til fjdlgunar erlendra
rikisborgara. Utlit er fyrir ad erlendu vinnuafli muni fjlga afram samhlida bata i
pjodarbuskapnum og sakir mikils fjolda auglystra starfa sem ekki hefur tekist ad rddai.

Launavisitalan haekkadi um 0,7% milli fjérdunga a pridja fjdrdungi arsins og um 7,8% milli ara.
Raunlaun voru 3,4% haerri 4 fjérdungnum en 8 sama tima arid 2020.

Einkaneysla drost litillega saman milli fjordunga @ 6drum arsfjordungi eftir 1,6% voxt a fyrsta
fijordungi arsins og er petta heldur lakari préun en gert var rad fyrir i dglstspa bankans.
Visbendingar eru um ad afram hafi dregid ar dhrifum farséttarinnar og séttvarna a neyslu- og
ferdavenjur almennings. Kaupmattur heimila hefur einnig aukist og atvinnuhorfur hafa batnad
toluvert. bvi er utlit fyrir ad voxtur einkaneyslu a seinni hluta arsins verdi nokkru kroftugri en
spad var i agust.

Vaxandi bjartsyni geetir auk pess hja almenningi en i september hafdi veentingavisitala Gallup
ekki maelst haerri i fimm &r. | oktéber maeldist vaentingavisitalan 130 stig en hun laekkadi um
10,8 stig fra fyrri maelingu en haekkadi aftur 8 moti um 82,8 stig milli dra. Allar undirvisitolur
leekkudu milli manada og var pad mat a efnahagslifinu sem laekkadi mest eda um 17,5 stig.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis

29



Husnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i lok oktéber, haekkadi um 1%
milli mdnada sé litid framhjd arstidarsveiflu en um 15,1% milli 4ra. Visitala ibudaverds a
hofudborgarsvaedinu, sem bjédskra islands reiknar Gt, haekkadi um 1% milli méanada i
september ad teknu tilliti til arstidar en um 16,6% milli dra. Pinglystum kaupsamningum 3a
landinu o6llu fjolgadi um 22% a fyrstu niu manudum d4rsins frd sama tima i fyrra en
kaupsamningum um nybyggingar um 32%. Medalsélutimi ibuda & hofudborgarsvedinu i
september maeldist 1,3 manudir og hefur lengst um 0,4 manudi fra pvi ad hann var stystur i
mars sl.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,59% milli manada i oktdber og jokst arsverdbdlga i 4,5%.
Verdbdlga an husnaedis jokst einnig litillega og maeldist 3%. Undirliggjandi verdbdlga var dbreytt
fra pvi i september og maeldist 3,7% midad vid medaltal élikra maelikvarda.

Haekkun husnadisverds skyrdi afram meginhluta hakkunar visitdélu neysluverds i oktéber og
hefur kostnadur vegna eigin husnaedis haekkad um 11,8% sl. télf manudi. Einnig hakkadi
eldsneytisverd nokkud i oktdber.

Samkvaeemt kdnnun bankans vaenta markadsadilar ad verdbdlga verdi 3,3% ad ari lidnu sem er
hakkun frad agustkonnuninni en verdbdlguveentingar peirra til tveggja ara eru afram vid
markmid. Peir vaenta jafnframt ad verdbdlga verdi ad medaltali i grennd vid markmid til langs
tima. Verdbdlgualag a skuldabréfamarkadi hefur hins vegar haekkad ad undanfornu og var fimm
ara alag eftir fimm ar rdmlega 3% um midjan névember.

Samkveemt spanni sem birtist i Peningamdlum 17. névember 2021 eru horfur @ ad verdbdlga
hjadni haegar en d0ur var spad. Verdbodlga 4 pridja arsfjérdungi var litillega meiri en gert var rad
fyrir i agustspanni og hafa naerhorfur versnad nokkud. Spad er 4,7% verdbdlgu a sidasta
fjoréungi pessa ars og 4,4% a fyrsta fjordungi naesta ars. Verri verdbdlguhorfur stafa einkum af
lakari upphafsstodu og meiri innfluttri verdbdlgu en gert var rad fyrir i agust. ba er buist vid ad
meiri spenna verdi i pjédarbuskapnum 34 naestu tveimur arum og ad launakostnadur og
husnadisverd haekki meira en adur var spad. Einnig er gert rad fyrir ad gengi krénunnar verdi
ivid leegra 4 spatimanum en i dgustspanni. pa leidir haekkun langtimaverdbdlguveentinga ad
undanfoérnu til pess ad lengri tima tekur fyrir ahrif kostnadarhaekkana a verdbdlgu ad fjara ut.
Samkveemt grunnspanni verdur verdbodlga i grennd vid markmid i lok naesta ars en eykst litillega
4 ny a seinni hluta spatimans og verdur ad medaltali 2,9% 2023. | kjolfarid er gert rad fyrir ad
hin hjadni i 4tt ad markmidi.

Gengisvisitala kronunnar var um 194 stig a pridja fjordungi darsins sem er um 1% laegra
medalgengi en gert var rdd fyrir i agustspd Peningamdla. Samkvaemt grunnspdnni helst
medalgengi kronunnar svipad Ut spatimann og er pvi litillega laegra en spad var i agust. Gangi
spain eftir haekkar raungengid um 2%% a spatimanum en er pé enn 11% laegra i lok spatimans
en pad var heaest arid 2017.

Efnahagsumsvif i helstu vidskiptaldndum islands téku hratt vid sér eftir ad slakad var a
sottvornum a 68rum arsfjérdungi. Landsframleidsla peirra jokst um 2,2% milli fjérdunga sem er
einn mesti arsfjérdungslegi hagvoxtur sem meelst hefur ad medaltali i [6ndunum. A fyrri
helmingi arsins maeldist 6,3% arshagvoxtur sem er 0,3 présentum meiri voxtur en gert var rad
fyrir i dgustspa Sedlabankans. Leidandi visbendingar og alpjédlegar spar gefa til kynna ad
efnahagsumsvif i vidskiptalondunum haldi afram ad aukast a seinni helmingi pessa ars en haegar
en spad var i agust. Skyrist pad einkum af haegari umsvifum i framleidslugreinum vegna
adfangaskorts og erfidleika vid véruflutninga. | grunnspa Sedlabankans er gert rad fyrir 5,5%
hagvexti i helstu vidskiptaldndum islands i ar. Pad er 0,2 présentum meira en spad var i dgust
og skyrist af meiri hagvexti & fyrri helmingi arsins. Talid er ad hagvoxtur verdi 4,3% 4 naesta ari
sem er 0,2 présentum minna en gert var rad fyrir i agust.
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Landsframleidslan hér & landi jokst um 3,5% milli ara & fyrri hluta arsins samkvaemt
bradabirgdatdlum Hagstofu islands, en Gtlit er fyrir ad hun hafi aukist um 6%% 4 pridja fjordungi
og ad hagvoxtur & arinu 6llu verdi 3,9% eda 0,1 présentu minni en spad var i agust. Lakari horfur
i ar endurspegla haegari voxt a fyrri hluta arsins en gert var rad fyrir en 8 méti vega horfur a
kroftugri hagvexti a seinni hluta arsins. P4 er talid ad hagvoxtur aukist enn frekar a naesta ari en
bar vegur pyngst kroftugur voxtur utflutnings vegna aukinna tekna af ferdapjénustu og
hagstaedari lodnuvertidar. Verdur framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar pvi jakveett i fyrsta
sinn sidan arid 2019 eda um 2,7 présentur. Framlag aukningar einkaneyslu til hagvaxtar verdur
einnig jakvaett en fer pé minnkandi fra fyrra ari. Talid er ad hagvoxtur verdi 5,1% a arinu sem er
1,2 présentum meiri voxtur en spdd var i agust og ma azetla ad um helming endurskodunarinnar
megi rekja til veentinga um aukna lodnuveidi. Til lengri tima litid hafa hagvaxtarhorfur litid
breyst. Hagvoxtur hjadnar i 2,6% arié 2023 og verdur svipadur arid 2024.

Halli 4 vidskiptajofnudi nam 3,9% af landsframleidslu 4 68rum fjérdungi pessa ars en par vogust
a aukinn afgangur af pjénustuvidskiptum og aukinn halli & voruvidskiptum. Gert er rad fyrir ad
a pridja arsfjérdungi hafi afgangur myndast 4 vidskiptajofnudi & ny og ad hann aukist & peim
fjoréa. Par vegur aukinn pjénustultflutningur tengdur ferdapjonustu pungt en einnig
hagstaedari proun vidskiptakjara. bratt fyrir pad er gert rad fyrir halla a arinu 6llu sem nemi 0,9%
af landsframleidslu. Gert er rad fyrir ad afgangur verdi & vidskiptajofnudi @ ny & naesta ari
samhlida auknum vexti i atfluttri pjonustu auk baettra vidskiptakjara og ad afgangurinn nemi
1,9% af landsframleidslu & arinu 6llu sem er % présentu minni afgangur en spad var i agust. Likt
og i agust er gert rad fyrir ad afgangurinn minnki aftur a seinni hluta spatimans.

Atvinnuleysishorfur eru tvisynar naesta misserid en batna til lengri tima. Mikill fjoldi
radningarstyrkja rennur sitt skeid a fjoréa fjordungi i ar sem skapar aukna &vissu um
atvinnuleysishorfur til skamms tima. Til lengri tima eru atvinnuleysishorfur pé betri en i
agustspa bankans m.a. vegna meiri umsvifa i pjédarbuskapnum en pa var buist vid. Grunnspa
bankans gerir rad fyrir ad storfum haldi afram ad fjolga og ad atvinnuleysi verdi 6% i ar midad
vid Vinnumarkadskdnnun Hagstofunnar og hjadni i um 4% undir lok spatimans. Asetlad er ad
skrdd almennt atvinnuleysi verdi meira i ar eda taeplega 8% en verdi einnig komid nidur i 4%
undir lok spatimans.

Gangi spa bankans eftir nzer landsframleidslan pvi stigi sem han var a arid 2019 litillega fyrr &
naesta ari en spad var i dgust. Landsframleidslan helst einnig meiri @ 6llu timabilinu en i fyrri
spam bankans. Visbendingar eru um ad slakinn i pjédarbuinu sé ad hverfa hratt og sé jafnvel
horfinn og gerir kroftugri hagvoxtur a naesta ari pad ad verkum ad spennan verdur heldur meiri
en i agustspa bankans. Sem fyrr eru pessar horfur hadar toluverdri dvissu og spar um
efnahagsbata hér og erlendis byggjast ad nokkru leyti & pvi ad ekki verdi bakslag i barattunni vid
farséttina. Annar veigamikill dvissupattur lytur ad pvi hversu hratt tekst ad vinda ofan af peim
frambodstruflunum sem hafa leitt til mikillar haekkunar alpjédlegs hravoéruverds og
flutningskostnadar. Vid beetist ovissa um stefnuna i rikisfjarmalum i kjolfar nyafstadinna
pbingkosninga og um almenna launapréun. Auk pess er évissa um hve hratt almenningur mun
ganga a pann mikla sparnad sem byggdist upp i farsoéttinni. Verdbodlguhorfur gaetu pvi verid of
bjartsynar, sérstaklega ef kjolfesta verdbdlguveaentinga i verdbdlgumarkmidi hefur veikst.

Il Akvardanir um stjorntaki bankans i peningamalum

Nefndin raeddi taumhald peningastefnunnar i ljosi framvindu efnahagsmala og pess ad
raunvextir bankans hofou litid breyst fra oktdberfundi nefndarinnar. Reett var um hvort
taumhaldid veeri heaefilegt i ljosi versnandi verdbdlguhorfa en nefndin dkvad i oktéber ad halda
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afram ad herda taumbhald peningastefnunnar. A peim tima voru visbendingar um 4framhaldandi
kroftugan innlendan efnahagsbata auk pess sem verdbdlga hafdi aukist.

Nefndarmenn reeddu ad horfur vaeru 4 um 4% hagvexti i ar samkvaemt nyrri pjodhagsspa
Sedlabankans sem var birt i novemberhefti Peningamdla sem vaeri svipad pvi sem spad var i
agust. Hagvaxtarhorfur fyrir naesta ar heféu jafnframt batnad nokkud vegna betri horfa um
utflutning og veeri talid ad hagvoxtur yrdi lidlega 5%. Nefndin taldi ad dvissa vaeri hins vegar enn
mikil og proun efnahagsmala myndi sem fyrr markast af framvindu farséttarinnar.

Nefndin fjalladi um ad verdbdlga hefdi aukist i oktéber og maeldist 4,5%. Raett var ad framlag
innlends kostnadarprystings, hakkunar husnadisverds og launa hefdi skyrt stéran hluta
verdbodlgunnar undanfarid en ahrif haekkana alpjodlegs oliu- og hravoruverds hefdu einnig
aukist. Fram kom ad undirliggjandi verdbdlga veeri hins vegar minni og hefdi hjadnad
undanfarna manudi.

Nefndarmenn raeddu ad verdbdlguhorfur hefdu versnad nokkud frd pvi i dgust sem maetti m.a.
rekja til pralatari alpjodlegra verdhakkana, hradari vidsnunings i innlendum efnahagsumsvifum
og haekkunar launakostnadar. Fram kom ad horfur vaeru 4 ad verdbdlga myndi aukast afram 3
nastu manudum en teeki sidan ad hjadna enda héldist kjolfesta verdbolguvaentinga vid
markmid. Nefndin fjalladi einnig um inngrip bankans a gjaldeyrismarkadi en pau hafa verid fatid
undanfarna manudi og taldi nefndin ad ageett jafnveegi veeri 4 gjaldeyrismarkadi.

Allir nefndarmenn voru peirrar skodunar ad haekka pyrfti vexti bankans og var reett um hakkun
a bilinu 0,25-0,75 prdésentur. Helstu rok sem komu fram fyrir pvi ad taka minna skref voru pau
ad ahrif vaxtahaekkana a greidslubyrdi heimila veeru liklega meiri nd en adur fyrr i ljési haerri
hlutdeildar dverdtryggdra ldna a breytilegum voxtum og pvi veeri betra ad taka afram varfaerin
skref. Einnig aetti eftir ad koma i ljés hver ahrifin yrdu af samspili vaxtahaekkana og nylegrar
beitingar pjodhagsvarudartekja. Jafnframt var bent & ad pegar dregid yrdi ur
studningsadgerdum stjérnvalda geeti atvinnuleysi aukist & ny. [ ljési pessa komu fram ahyggjur
um ad efnahagsbatinn gaeti ordid brotheettur. Pa kom fram i umraedunni ad hluta
verdbdélgunnar maetti skyra med timabundnum pattum sem vaeru utan ahrifasvids
peningastefnunnar eins og hakkun eldsneytisverds og frambodshndkrum, enda hefdi
undirliggjandi verdbdlga minnkad undanfarna manudi. Bent var 4 ad pegar ahrif vaxtahaekkunar
nu naedu hamarki yrdi verdbolguprystingur vegna pessara patta auk hakkunar hisnaedisverds
liklega pegar tekinn ad minnka.

Helstu rok sem fram komu fyrir pvi ad taka stzerra skref voru pau ad verdbodlga hefdi verid
praladtari og verdbdlguhorfur versnad & sama tima og langtimaverdbdlguvaentingar hefdu
haekkad 4 suma meelikvarda. Einnig vaeri kroftugur bati @ vinnumarkadi, atvinnuleysi hefdi
minnkad og utlit veeri fyrir meiri haekkun launakostnadar a naestu misserum en adur var gert rad
fyrir. Fram kom i umraedunni ad hatta veeri a ad aukin innflutt verdbdlga myndi jafnframt leida
til aukinnar innlendrar verdbdlgu svo sem frekari haekkunar a verdi pjonustu. Mikilveegt veeri
pvi ad stiga fast til jardar til pess ad ldgmarka hattuna a ad verdbdlga yrdi enn pralatari og
kjolfesta verdbolguvantinga vid markmid veiktist.

Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjéri til ad vextir bankans yrdu haekkadir um 0,5
prosentur. Meginvextir bankans, p.e. vextir 3 sj6 daga bundnum innldanum, yrdu 2%,
innlansvextir (vextir 4 vidskiptareikningum) 1,75%, vextir af lanum gegn vedi til sj6 daga 2,75%
og daglanavextir 3,75%. Allir nefndarmenn studdu tillogu sedlabankastjora.

A fundinum itrekadi peningastefnunefnd ad hin myndi beita peim taekjum sem hun hefdi yfir
ad rada til ad tryggja ad verdbadlga hjadni aftur i markmid innan 4seettanlegs tima.
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Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

Asgeir Jonsson, sedlabankastjéri og formadur nefndarinnar
Rannveig Sigurdardadttir, varasedlabankastjori peningastefnu
Gunnar Jakobsson, varasedlabankastjori fjarmalastédugleika
Gylfi Zoéga, professor, utanadkomandi nefndarmadur

Katrin Olafsdéttir, dosent, utanadkomandi nefndarmadur

Pérarinn G. Pétursson, adalhagfreedingur Sedlabankans, sat allan fund nefndarinnar. bar ad auki
sat fjoldi starfsmanna Sedlabankans hluta fundarins.

Karen A. Vignisdéttir ritadi fundargerd.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 9. februar 2022.
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Tilkynning vegna kaupa Sedlabanka Islands &
skuldabréfum rikissjods

Sedlabanki fslands hof { byrjun mai 2020 kaup a skuldabréfum rikissjods 4
eftirmarkadi i samraemi vid yfirlysingu peningastefnunefndar bankans fra 23. mars
2020. Samkvaemt akvordun nefndarinnar getur heildarfjarhad kaupanna numid allt ad
150 ma.kr., en verklagid er med peim hatti ad Sedlabankinn tilkynnir fyrirfram um
hamarksfjarhed skuldabréfakaupa & hverjum arsfjoroungi.

A pridja arsfjordungi pessa ars geta heildarkaup bankans numid allt ad 10 ma.kr. ad
kaupverdi* og geta pau beinst ad 6llum markflokkum éverdtryggdra rikisbréfa i
islenskum krénum.

Sedlabankinn mun afram inna kaupin af hendi med pvi ad leggja fram tilbod i
vidskiptakerfi Kauphallar Nasdaq. Einnig er mégulegt ad bankinn tilkynni um kaup
med utbodsfyrirkomulagi.

Tilkynnt verdur um mdoguleg utbod med eins dags fyrirvara 4samt upplysingum um pa
flokka sem kaupin na til og aatlada hamarksfjarhad kaupanna.

Finna ma upplysingar um almenna utbodsskilmala fyrir méguleg Gtbod vegna kaupa
Sedlabanka Islands 4 skuldabréfum rikissjods 4 eftirmarkadi hér.

Stefnt er ad pvi ad umfang kaupanna séu i samrami vid edlilega virkni markadarins.
Sedlabankinn mun pvi mida fjarhad, tidni og framkvaemd kaupanna ad pvi ad tryggja
skilvirkni adgerdanna.

Fyrir annan arsfjordung var tilkynnt ad heildarkaup bankans gaetu numid allt ad 20
ma.kr. ad kaupverdi. Heildarkaup bankans & timabilinu namu 8,1 ma.kr. ad kaupverdi
sem skiptist pannig ad keypt var i skuldabréfaflokknum RIKB25 fyrir 2,9 ma.kr.,
RIKB28 fyrir 2,9 ma.kr. og RIKB31 fyrir 2,3 ma.kr.

ftarlegri sundurlidun 4 skuldabréfakaupum bankans ma finna hér.

Nénari upplysingar veitir Sturla Palsson, framkvamdastjori markadsvidskipta i sima
569 9600.

* Med kaupverdi er dtt vid hreint verd (e. clean price) med dfollnum verobotum d
hofudstol, p.e. vero med verobotum an dfallinna vaxta.

Frétt nr. 18/2021
1. juli 2021
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SEDLABANKI ISLANDS

Vinnumarkadurinn a ser vioreisnar.von

Erindi um &kvérdun PSN og forsendur hennar Rannveig Sigurdarddttir
Samidn 27. agust 2021 Varasedlabankastjori peningastefnu

| Ytri skilyrdi og innlent raunhagkerfi
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Smitum fjolgar pratt fyrir bélusetningar
* Smitum fjolgadi vida hratt i sumar i kjoIfar Utbreidslu Delta-afbrigdis veirunnar

e Bolusetning virdist pé draga ur haettu 4 alvarlegum veikindum og minni hémlur 4 efnahagsstarfsemi en i fyrri bylgjum farséttar pvi
moguleg

* Kroftugur bati alpjoédlegrar eftirspurnar og framleidslutruflanir hafa leitt til mikillar haekkunar hravéruverds og flutningskostnadar
Ny dagleg tilfelli af COVID-19" Alpjédlegt flutninga- og hravoruverd®
1. febriar 2020 - 20. agust 2021 Januar 2020 - agust 2021
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Jfnunin, Covid.s, Freightos Limited, Johns Hopkins University, Our World in Data

Hagsteedari vidskiptakjor og meiri fjolgun ferdamanna

* Vidskiptakjor toluvert hagstaedari i ar par sem haekkun alverds og kroftugri vidsnuningur i verdi sjavarafurda vegur a méti
alpjédlegum hakkunum

¢ Meiri fjolgun ferdamanna i ar — 680 pus. i stad 660 pus.

Vidskiptakjoér voru og pjonustu 2015-20232 Brottfarir erlendra farpega um Keflavikurflugvoll 2019-
2021'
Breyting fra fyrra ari (%) Uppsafnadur fjéldi (pusundir)
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Meiri utflutningur og vidskiptaafgangur

Meiri fjolgun ferdamanna og betri horfur i sjavaritvegi gera pad ad verkum ad Gtflutningur eykst um 15% i ar i stad 11% i PM 21/2

e Minni utflutningsvoxtur a naesta ari en spad var i mai: grunndhrif frd arinu i ar, lakari horfur i ferdapjénustu og minni porskafli
* Horfur @ 1%% vidskiptaafgangii ar i stad litillegs halla eins og spdd var i mai: hagsteedari utanrikisvidskipti og vidskiptakjor

Utflutningur og framlag undirlida 2015-20231 Vidskiptajéfnudur 2015-20232

Breyting fra fyrra dri (%) % af VLF
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-10
- ‘
-30 k
-a0 -10
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
B Ferdabjonusta W Sjavarafurdir Alafurdir w=mAnnar Gtflutningur Utflutningur alls - \/Grur e pjonusta Jéfnudur

6nusta er samtala 4 , ferdalsgum* og ,farpegaflutningum med flugi“. Aldtflutningur skv. skilgreiningu bjéGhagsreikninga. Grunnspa

1. Vegna kedjutengingar getur verid ad summa undirlidannz jofn heildardtflutningi. Ferd
abankans 2021-2023. Brotalina synii a frd PM 2021/2. 2. J6fnudur rekstrarframlaga talin med frumpattajéfnudi. Grunnspa Sedlabankans 2021-2023. Brotalina synir spa frd PM 2021/2.

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki slands.

Eftirspurn a F1 veikari en veenst var en F2 sterkur ...

« Einkaneyslan jokst um 2,5% milli fijérdunga a F1 skv. télum pjédhagsreikninga — helmingi minna en spad hafdi verié i PM 21/2
* Talid var ad heimilin gengju hradar & mikinn sparnad i takt vid visbendingar aukna umferd, kortautgjold og bjartsyni heimila

* Somu visbendingar benda til kroftugs vaxtar eftirspurnar 4 F2

* Eins og visbendingar um atvinnuvegafjarfestingu @ F2 gera ni og gerdu a F1 - en pess sdust ekki merki i tolum pjédhagsr.

Einkaneysla og sparnadur heimila! Einkaneysla og visbendingar? Visbendingar um alm. atvinnuv.fjarfest.

1. arsfj. 2018 - 1. arsfj. 2021 1. arsfj. 2018 - 2. arsfj. 2021 1. arsfj. 2018 - 2. arsfj. 2021

Breyting fra fyrri fiordungi (%) % af radstéfunartekjum Breyting fra fyrra ari (%) Visitala Breyting fra fyrra éri (%) Breyting fré fyrra ari (%)
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mmEinkaneysla (v. &) ~——Sparnadarhlutfall (h. 4s) = Einkaneysla (v. ds) ——Greidslukortavelta alls (v. as) —Velta i byggingastarfsemi og mannvirkjagerd (v. &s)*

Innlend tavelta (v. as) isitala Gallup (h. as) i almennra fjarfesti (v @s)*

Medaltal 2015-19 (h. 4s)
Ums6knir um nyskraningar bilaleigubila (h. &s)

a Gallup er arstiGarleidrétt. Grunnspé Sedlabankans 2. drsfj. 2021 fyrir einkaneyslu. 3. Samanlogd
5lu. Punkturinn er deetlun SeSlabanka fslands fyrir maf og juni. 4. Samanlagt innflutningsverdmaeti

falli sparnadar er midad vid aaetlun Sedlabankans um radstofunartekjur
Gognin eru eftir tveggja ména

1. Vi6 dtreiknin
velta i bygginga
almennra fjarfesting
Gallup

ni og mannvirkjagerd
flutningateekj

lands, Sedlabanki s

ugvéla, stadvirt med gengisvisitslu.

I atvinnurekstrar, b6 ekki ski
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... 0g horfur a meiri hagvexti a arinu 6llu

* Horfur um atvinnuvegafjarfestingu litillega lakari i ar (4,5 i stad 4,9) ...

+ ... vegna minni fjarfestingu hins opinbera og i ibudahtsnaedi en voxtur almennrar atvinnuvegafjarfestingar meiri (4,5% | stad 1%)
* Hagvaxtahorfur betriiar—4% istad 3,1% - adallega vegna hagsteedara framlags utanrikisvidskipta

* Horfur a svipudum hagvexti 4 naesta ari - en haegari vexti 2023 (2%)

Fjarmunamyndun og framlag undirlida 2015-20231 Hagvoéxtur og framlag undirlida 2015-20231

Breyting fré fyrra 4ri (%) Breyting fré fyrra ari (%)
8

&
L

-15 10 T T T - T T T T ]
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
= Almennir atvinnuvegir = Stéridja Skip og flugvélar y Fjarmunamyndun
mm (bidarhdsnadi = Hid opinbera Fiagrmunamyndun alls = Birgdabreytingar = Utanrikisvidskipti VLF

og flugvélum. Grunnspa Sedlabankans 2021-2023. Brotalina synir spa fra PM 2021/2. 2. Grunnspa Sedlabankans 2021-2023,

Atvinna hefur aukist hratt ...

e Samkvaemt VMK fjélgadi storfum um 4,2% milli ara i juli og voru rimlega 3% fleiri en pau voru fyrir farséttina
e Medalvinnutiminn pé enn um 2 klukkustundum styttri
* Atvinnupatttaka hefur ndd pvi sem hun var fyrir farsétt - en vantar rima halfa présentu upp a hlutfall starfandi

Fjoldi starfandi folks! Atvinna og vinnutimi Atvinnupatttaka og hlutfall starfandi?
Jandar 2018 - jali 2021 Janiiar 2019 - juli 2021 JanGar 2019 - jali 2021
Visitala, 2019 = 100 Breyting fra fyrra 4ri (%) % af mannfjslda 16-74 dra

102 6 82

100 /_/\ /'\ g 80
% LTI . L/\\(;\\ / n

96 £ 73
4
94 .
\/ 6
92
e 72
90
-10 70
18 19 20 21 - 3 :
jan. 19 jan. 20 jan. 21 jan. 19 jan. 20 jan. 21
——Fjoldi starfandi  ——Launafélk 16-74 ara Launafolk alls ——Fjoldi starfandi ——Medalvinnutimi

Heildarvinnustundir — Atvinnupatttaka ——Hlutfall starfandi

tarfandi folks skv. vinnumarkadskénnun Hagstofunnar (VMK) og fj6ldi launafolks skv. stad; luskra rikisskattstjc

s undanskilur b& hopa en inniheldur launafélk & 8llum aldri. briggja m
1a skréd atvinnuleysi (an hlutabéta) og langtimaatvinnuleysi s
ofa islands, Sedlabanki islands.

4 sem voru i faeGingarorlofi og pa sem voru med
eidrétt af Sedlabanka fslands. 2. Télur dr vinnuma

knad endurgjald
sknnun

ra. Launafélk 16-74 ara inniheldur einn
atalna. C fyrir launafélk s

Ital arstidarleidre
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... 0g atvinnuleysi minnkad mikid

* Atvinnuleysi var riflega 5% i juli samkvaemt VMK en 6,4% eins og pad er skrad hja VMST
* Langtimaatvinnuleysi einnig tekid ad minnka
e Frd april fram i juli hefur um helmingur afskrdninga af atvinnuleysisskrd verid vegna rddningarstyrkja
e Dregur Ur slaka & vinnumarkadi
Atvinnuleysi og slaki 4 vinnumarkadi’ Langtimaatvinnuleysi’
Janiar 2019 - jali 2021 Jandar 2008 - jili 2021
%
20 % af mannafla
35
18
16 3.0
d 25
12
20
10
8 15
6
1.0
4
5 05
0 00
jan."19 jan.'20 jan.21 ‘08 ‘10 15 ‘14 '16 ‘18 20
krad y Slaki & vinnumarkadi
1 em hlutfall af mannafla en slaki 4 vinnumarkadi sem hlutfall af mannafla med mogulegri vidbét. 2. Fjéldi einstaklinga sem hefur veri & atvinnuleysisskra lengur en 12 manud
; slands, Vinnum3 fnun, Sedlabanki fslands.
| |
|

Mikil fjolgun lausra starfa og skortur a félki eykst

* Lausum storfum fjolgadi mikid & F2 - voru taeplega tvofalt fleiri en @ F2/2019 og taeplega pridjungi fleiri fyrirtaeki vilja fjolga
starfsfolki en faekka pvi — munurinn dlika jakvaedur og hann var 2016 pegar mikill uppgangur var i pjédarbuinu
* Fyrirtaekjum sem segjast bua vid skort a starfsfolki fiolgar einnig mikid og NF-visitalan er nd svipud og F4/2019 — slakinn ad hverfa

Radningaraform fyrirtaekja® Nyting framleidslupatta?
1. drsf). 2020 - 2. drsf]. 2021 1. drsf]. 2006 - 2. arsfj. 2021
Breyting fra fyrra ari (pus. starfa) Présentur Hlutfall fyrirtaskja (%) Fj6ldi stadalfravika
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4 a0 I /\ 2
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20 \ /\» 1
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o
20 1
1 -10
-2 20
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4 -40 0 3
1.4.20 2./.'20 3..'20 4..'20 1.4.21 2efl ot 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
Wlausstorf (v.4s) W Hlutfall fyrirtekja sem vilja fjslga umfram faekka (h. as) —Fyrirtaeki vid hamarksframleidslugetu (v. 4s) ——Fyrirtaeki sem bua vid skort 4 starfsfélki (v. s)
NF-visitalan (h. ds)
1. Laus storf skv. fyrirtakjakénnun Hagstofu fslands o fyrirtzkja sem vilja fjolga eda faekka starfsfolki nae nudi er dr knnun Gallup medal 400 staerstu fyrirtzekja landsins og eru gognin & irétt af Sedlabanka

i Maelikvardar fyrir nyting
iGslubdtta sem er skaladur til s

allup, Ha

4 vishorfskénnun Gallup medal 400 stzerstu fyrirtzekja landsins. Visitala ny:
adalfravik 1. ftarlegri lysingu mé finna i rammagrein 3 | PM 2018/2

framleidsl

a (NF-visitalan) er fyrsti frumpattur valinna vi

dinga um nytingu

a [slands, S
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Atvinnuleysi hjadnar hradar en spad var i mai

* Framleidsluslaki présentu minniiar
Atvinnuleysi 2015-2023?

% af mannafla

~ Spa PM
< 202172

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

—\MK =—\MST

slands (VM

d atvinnuleysi Vinnumalastofnunar an hlutabéta (V

Slakinn i pjédarbuinu hefur minnkad hradar en spad var i mai: framleidsluslakinn i &r 1% af framleidslugetu i stad 2% i PM 21/2 og
talid ad atvinnuleysi verdi 6,5% ad medaltali i ar midad vid VMK (6,7% i PM 21/2) en 8,1% midad vid VMST (9,1% i PM 21/2) ...
* ... minnkar einnig hradar en spdd var i mai og fer i 4%-5% 2023 og verdur pd ordid svipad og pad var i addraganda farséttarinnar

Framleidsluspenna 2015-20232

% af framleidslugetu

’
,’\ Spa PM

2021/2

MST).

2015 2016

Grunnspé Sedlal

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

bankans 2021-2023. Brotalinur syna spa fra PM 2021/2. 2. Grunnspa

Verdbolga
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Verdbolga virdist hafa nad hamarki

* Verdbdlga hefur verid yfir 4% fra aramétum og for i 4,6% i april en hjadnadi i 4,3% i juli ... virdist hafa nad hamarki
¢ Hjadnar hradar @ maelikvarda verdbolgu an hisnaedis (4,8% i mars - 3,4% i juli) og undirliggjandi verdbolgu (4,6% i jan. - 3,8% i juni)
+ Ahrif gengislaekkunar i fyrra greinilega minnkad: hratt hefur dregid Gr verdhaekkunum innfluttrar véru - en einnig innlendrar véru

Verdbdlga 4 ymsa maelikvardat Verd innlendrar og innfluttrar voru
Jandar 20189 - jali 2021 Jandar 2019 - jili 2021
12 ménada breyting (%) 5 12 ménada breyting (%)
1
Innlendar vérur Innfluttar vérur

N ,/NJAVA\< “/\
NS W

. 4 \
2
L 0
0 =2 T T T T T
jan. 19 jal. 19 jan. 20 jul. 20 jan. 21 jal. 21 19 20 21 19 20 7
—=VNV  ==VNV an hisnadis Undirl| di ibol, 5 i ~——BuvSrur og graanmeti ~—Adrar innl. mat & dr.vérur Adrar innlendar vérur
——Innfl. mat- og drykkjarv. Nyir bilar og varahlutir ——Adrar innfluttar vérur
isitolu (ahrif beinna skatta, sveiflukenndra matvérulida, bensins, opinberrar bjénustu og raunvaxtakostnadar husnadislana eru undanskilin) og tolfraedilegum maelikvsroum (vegid

eiginlegur pattur VNV)

]
Haerra gengi og haekkun launa og husnaedis vegast a
e ISK hefur haekkad um 3% fra aramétum og 9%% frd pvi pbad var laegst i sept. 2020 ... er pd enn 5%% laegra en i upphafi faraldurs
* Gengishakkun vegur @ moéti dhrifum kroftugrar vidspyrnu innlendrar eftirspurnar sem birtist m.a. i téluverdum
launahakkunum og verdhaekkun hisnaedis
Gengi krénunnar! Laun? Undirlidir verdboélgu
2. januar 2015 - 20. agust 2021 1. drsfj. 2015 - 3. arsf}. 2021 Jandar 2017 - jali 2021
Visitala Breyting fré fyrra drl (%) Framlag til arsverdbolgu (%)
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2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 = Almenn pjonusta
Innlendar vérur an bavéru og granmetis
—Vigskiptavegin gengisvisitala — fsi Visitala h = Husnaedi
. Bensin
m Innfluttar vérur an afengis, tobaks og bensins
- ABrir |igir
Visitala neysluverds
Verd erlendra gjaldmidla i krénum (prong 2. Gildi fyrir 3. arsfjérdung 2021 byggist & tlum fyrir juli
{agstofa Islands, Pjédskré islands, S s
| |
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Toluverd verdhaekkun i kjolfar vaxtaleekkunar

* i{budaverd & hofudborgarsvaedinu haekkadi um 15,4% milli ara i jali (sérbyli 18,9% - fjolbyli 14,1%)
* Manadartakturinn hjadnad fra pvi i mars og arstakturinn hjadnadi i juli

* Hagsteedara vaxtaumhverfi hefur audveldad fasteignakaup

e Faraldurinn hefur dregid ur teekifeerum til neyslu og sparnadur heimila pvi aukist

e Vinnuumhverfi og rymisporf félks hafa breyst

ibudaverd & hsfudborgarsvadinu!
Allt ibtdarhisnzai Fjolbyli sérbyli

%
10 25 --

4 4
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2000 2021 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2001

[ Breyting milli mdnada (h. ds)
=12 ménada breyting (v. ds)

1. Visitala ibidaverds a hofud nu. Breyting milli manada er m.v. arstidarleidréttar tolur. Skyggt svaedi synir timabil COVID-19-faraldursins & islandi.

ands.

Heimildir: Pjédskré fslands, Sedla

Haekkun verdbolguvaentinga ad ganga til baka?

¢ Visbendingar voru um ad kjolfesta verdbdlguvaentinga i markmidi vaeri ad veikjast i vor: veentingar heimila (2 ara) og fyrirtaekja (5
ara) haekkudu og verdbolgualagid haekkadi yfir allar timalengdir ... en nyjustu maelingar geetu bent til pess ad haekkunin sé
mogulega tekin ad ganga til baka (pétt 5 ara veentingar fyrirtaekja haekki aftur og veentingar markadsadila haekki litillega)

Verdbdlguvaentingar til 2 og 5 ara' Verdbolgualag 4 skuldabréfamarkadi?
1. drsfj. 2018 - 3. arsfj. 2021 Januar 2018 - dgist 2021
% %
5,0 - 5,0
24ar 5ar
45 45

25 25 4 N
2,0 20 W
15 15

10 10 T T T T T .
2018 2019 2020 2021 2018 2019 2020 2021 jan.18  jal.18  jan.19  j6l.19  jan.20  jal.20  jen.21  jdl.21

—Fyrirtaeki —24ra =——5idra 10dra =5 dreftir5dr Verdbélgumarkmid

1. Kannanir Gallup & ver8bdlguvaentingum heimila og fyrirtkja og Sedlabankans 4 ver8bslguvaentingum markadsadila. Midgildi svara. 2. Medaltal manada
Gallup, Sedlabanki fslan
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Heldur haegari hjodnun verdbodlgu en d0ur var spad

e Gengi krénunnar hefur haekkad heldur meira en spdd var i mai og gert er rad fyrir ad pad haldist haerra Ut spatimann

e Verdbdlga 4 Q2 i takt vid spa en verdur heldur meiri Ut arid og hjadnar litillega seinna i markmid vegna
hradari minnkunar slaka i ar, meiri haekkun alpjédlegs hravoruverds og pralatari kostnadarprystingur vegna framleidslutruflana
skyra breytinguna

Gengi krénunnar 2015-20231

Visitala

Spa PM
2021/2

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

0g. Grunnspa Sedlabankans 2021-2023. Brotalina synir spa fra PM 2021/2

slands, Sedlabanki Islands.

1 r T T

Verdbolguspa og vissumat
1. arsfj. 2015 - 3. arsfj. 2024

Breyting fré fyrra ari (%)

S~~~

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
—PM 2021/3 = =PM2021/2

mm 75% likindabil

——Verdbslgumarkmid

W 50% likindabil 90% likindabil

Peningamal i hnotskurn

Alpjodlegum Meiri fjolgun Spad um 4% Storfum fjolgar Verdbolga i takt Mikil évissa —
efnahagsbata ferdamanna i hagvexti i ar og og atvinnuleysi vid spad Q2 en ekki sist tengt
midar afram sumar en adur 4 naesta ari — minnkar hradar hjadnar litillega farsétt og virkni
med aukinni spdad en lakari horfur batna i en spad var | haegar en adur bélusetningar
bélusetningu horfur 4 Q4 ar fra maispa mafi var talid

“  Ritid i heild @ Power Point myndir ) Tist

@ Kynning adalhagfreedings @& Myndagogn @ Facebook
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Midlun peningastefnunnar
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Midlun peningastefnunnar

e Vextir nyrra 6verdtryggdra lana baedi til heimila og fyrirtaekja haekkudu i takt vid 25p vaxtaleekkun i mai sl.

... og hlutur fastra évertryggra vaxta jokst

Meginvextir og vextir overdtryggdra
atldna til heimila®

Jandar 2015 - jini 2021

%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

—Husnadislin —Neyslulin ——Onnur ldn — Meginvextir

1. Vegnir m
utldna

Utldna stéru vidskiptabankanna priggja rr

Meginvextir og vextir dverdtryggdra Gtlana til
atvinnufyrirtaekja?

Januar 2015 - juni 2021

%

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

—Ny dtlén - alls
Ny Gtlén 40-160 m.kr.
Meginvextir Sedlabankans

——Ny ttldn <40 m.kr.
= Ny Gtlan >=160 m.kr.

ni3ad vid fidrheed Gtlana. 2. Vegnir medalvextir & dve

100

um Gtlanum stéru vidski

Skipting nyrra ibudaldna bankanna
Jandar 2020 - juni 2021

%
e

>

m
o
gE

49
57
57
59

2 e
Ee %Sﬁs

61
50
39
E

2020

W Verdtryggd - breytilegir  m Verdtryggd - fastir

Overditryggd - breytilegir m Overdtryggd - fastir

ptabankanna briggja med breytilegum voxtum midad vid fiarhaed
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Utlanavoxtur

 Til heimila mikill = 11,3% i juni — og hlutur innlansstofnana vex
e Staerstur hluti aukningarinnar til heimila tilkominn vegna éverdtryggdra lana
o Utlan til fyrirtaekja drégust saman um rimleg 2% ad nafnvirdi i juni (1% & fostu gengi)
* Utlan til flesta atvinnugreina dréogust saman
Hrein ny Gtlan innlansstofnana, lifeyrissjéda og LS til heimilal Utlan lnakerfis til atvinnufyrirtaekja?
Jandar 2015 - juni 2021 Jantar 2018 - juni 2021
Ma.kr. Breyting fra fyrra ari (%)
0 18
16
14
12 Ili !
10 I !!
g I .II
s
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-2
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r
-8
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2018 2019 2020 2021
W Fiskveidar og iBnadur I Byggingageiri Verslun
mmmOvertryggd - innlansstofnanir mmVerdtryggd - innlansstofranir Overdtryggd - lifeyrissjédir . SamgBngur og flutningar - bjsnusta Annad
mmVerdtryggd - lifeyrissjodir mVerdtryggd - iLS Samtals T e o
af nyjum Gtlanum ad fradregnum umfram- og uppgreidsium eldri ldna. Télur yfir ny Gtlan lifeyrissjodanna né fra september 2015. 2. Stofn tléna i erlendum gjaldmidli er reiknadur midad vid visitlu
|

Takk fyrir
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SEDLABANKI ISLANDS

Sér fyrir endann a kéfkreppunni en

veiruafbrigdin skapa ovissu

Kynning fyrir Félag atvinnurekenda Rannveig Sigurdardottir
1. september 2021 varasedlabankastjori peningastefnu

Ytri skilyrdi og innlent raunhagkerfi
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Smitum fjolgar pratt fyrir bélusetningar
* Smitum fj6lgadi vida hratt i sumar i kjolfar utbreidslu Delta-afbrigdis veirunnar
* Bolusetning virdist pd draga ur haettu a alvarlegum veikindum og minni hémlur @ efnahagsstarfsemi en i fyrri bylgjum farséttar pvi
moguleg
* Kroftugur bati alpjédlegrar eftirspurnar og framleidslutruflanir hafa leitt til mikillar haekkunar hravoruverds og flutningskostnadar
Ny dagleg tilfelli af COVID-19° Alpjoédlegt flutninga- og hravéruverd®
1. febraar 2020 - 20. aguist 2021 Januar 2020 - dgust 2021
Fj6ldi & hverja 100 pus. ibua Visitala, jandar 2020 = 100 Visitala, janiar 2020 = 100
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feb.20 apr.20 jin.20 4g(.20 okt.20 des.20 feb.21 apr.21 jin.21 4gh.21 jan. 20 apr. 20 jal. 20 okt. 20 jan. 21 apr. 21 jal. 21
—island ——Bandarikin Evrusvaedi ——Bretland Nordurlénd ——Hrévara 4n orkugjafa (v. 4s) ~—Landbtinadarafurdir (v. 4s)
Malmar (v. ds) ——Gamaflutningar (h. ds)
drykkjarvérur (13%) og hraefni (25%). Verdvisitala gémaflutninga er Freightos Global Container Index. Gogn til og med 20. dgust 2021. 2. Stadfest ny smit. Nordurlénd eru medaltal
Danmerkur, N da
r: Alpj6d: ofnunin, Covid.is, Freightos Limited, Johns Hopkins University, Our World in Data.
|

Hagsteedari vidskiptakjor og meiri fjolgun ferdamanna

* Vidskiptakjor toluvert hagstaedari i ar par sem haekkun alverds og kroftugri vidsnuningur i verdi sjavarafurda vegur a moti
alpjodlegum haekkunum
e Mikil fjlgun ferdamanna & sumarmanudum skilar meiri Utflutningstekjum - 680 pus. i stad 660 pus. & arinu i heild

Vidskiptakjor voru og pjonustu 2015-20232 Brottfarir erlendra farpbega um Keflavikurflugvoll 2019-
2021
Breyting fré fyrra ari (%) Uppsafnadur fjsldi (bisundir)
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synir heildarfjélda 2021 samkvaemt grunnspa Sedlabankans. 2. Grunnspa Sedlabankans 2021-2023. Brotalina synir spa PM 2021/2
s, Sedlabanki [slands.
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Meiri utflutningur og vidskiptaafgangur
* Meiri fjdlgun ferdamanna & sumarmanudum, betri horfur i sjavaritvegi og meiri voxtur annars pjonustuutflutnings gera pad ad

verkum ad utflutningur er nd talinn aukast um 15% i ar i stad 11% eins og gert var rad fyrir i mai
* Minni utflutningsvoxtur & naesta ari en spdd var i mai: grunnahrif fra arinu i ar, lakari horfur i ferdapjénustu og minni porskafli
¢ Horfur a 1%% vidskiptaafgangi i ar i stad litillegs halla eins og spad var i mai: hagstaedari utanrikisvidskipti og vidskiptakjor

Utflutningur og framlag undirlida 2015-2023! Vidskiptajéfnudur 2015-20232
Breyting fré fyrra dri (%) % af VLF
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W Ferdapjonusta W Sjavarafurdi Alafurdir = Annar Gtflutningur Utflutningur alls [ = bjonusta Jofnudur

Vegna kedjutengingar getur verid ad summa undirlidanna sé ekki j6fn heildardtflutningi. Ferdapjénusta er samtala 4 ,ferdalégum” og ,farpegaflutningum med flugi“. Alutflutningur skv. skilgreiningu bjé8hagsreikninga. Grunnspé
Sedlabankans 2021-2023. Brotalina synir spa fra PM 2021/2. 2. J6fnudur rekstrarframlaga talin med frumpattajéfnudi. Grunnspa Sedlabankans 2021-2023. Brotalina synir spa fra PM 2021/2.
Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki islands.
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Tolur pjodhagsreikninga fyrir H1 2021

e Voxtur pjédarutgjalda kroftugri @ H1 en spa PM 2021#3 gerdi rad fyrir ...
¢ ... en framlag utanrikisvidskipta neikveedara
pjédhagsreikningar fyrir H1 2021 og mat Sedlabankans Einkaneysla og sparnadur heimila®
1. rsf). 2018 - 2. rsfj. 2021
Breyting fra fyrra ari (%) 51 Breyting fra fyrri fiérdungi (%) % af radstofunartekjum
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WPM 2021/3  ® Hagstofa islands hegvaxtar
6 Gtreikning & hlutfalli sparnadar er midad vid dzetlun Sedlabankans um radstéfunartekjur fra PM 2021/3. Arstidarleidrétt gogn
dir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.
|
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Horfur a meiri hagvexti a arinu 6llu

e Horfur um fjarmunamyndun litillega lakari i ar skv. spanni vegna minni fjarfestingu hins opinbera og i ibudahusnzedi en voxtur
atvinnuvegafjarfestingar meiri
e Tolur fyrir H1 benda til ad pad geeti verid meiri kraftur i fjdrfestingunni en spdin gerir rad fyrir
* Hagvaxtahorfur betri i ar —4% i stad 3,1% - adallega vegna hagstaedara framlags utanrikisvidskipta
* Horfur @ svipudum hagvexti & naesta ari - en haegari vexti 2023 (2%)
Fjarmunamyndun og framlag undirlida 2015-2023? Hagvoxtur og framlag undirlida 2015-2023*
Breyting fra fyrra ari (%) g Breyting fra fyrra ari (%)
20 ‘ 6
15 @
‘ 2
10
0
5
| 5
0
- | | 4
; ~ ;
10 —_— 5
15 -10
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
. Almennir atvinnuvegir . Storidja Skip og flugvélar W Einkaneysla i Samneysla Fijarmunamyndun
mm ibudarhusnzdi mm Hid opinbera Fjagrmunamyndun alls i i - {kisvidskipti VLF
g er atvinnuvegafjarfesting an fjarfe ar i orkufrekum inadi og i skipum og flugvélum. Grunnspa Sedlabankans 2021-2023. Brotalina synir spé fra PM 2021/2. 2. Grunnspé Sedlabankans 2021-2023.
2
slands, Sedlabanki Islands

Atvinna hefur aukist hratt ...

¢ Samkvaemt VMK fjolgadi storfum um 4,2% milli ara i juli og voru rimlega 3% fleiri en pau voru fyrir farséttina
¢ Medalvinnutiminn p6 enn um 2 klukkustundum styttri

e Atvinnupatttaka hefur nad pvi sem hun var fyrir farsétt - en vantar rima halfa présentu upp a hlutfall starfandi

Fjéldi starfandi folks® Atvinna og vinnutimi Atvinnupatttaka og hlutfall starfandi?
Jandar 2018 - juli 2021 Januar 2019 - juli 2021 Januar 2019 - juli 2021
Visitala, 2019 = 100 Breyting fré fyrra 4rl (%) % af mannfjélda 16-74 ara
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Heildarvinnustundir —Awinnupdtttaka  —Hlutfall starfandi

1. Fjoldi starfandi folks skv. vinnumarkadskonnun Ha

4 4ra inniheldur einnig pa sem voru i fadi
G ir launafélk rleidrétt af Sedlab:
eyfanlegt medaltal. Arstidarleidréttar tolur

ofi og ba sem voru med
nds. 2. T6lur dr vinnum

hépa en inniheldur
atvinnuleysi (4n hlut
ands, Sedlabanki isla
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... 0g atvinnuleysi minnkad mikid
e Atvinnuleysi var riflega 5% i juli samkvaemt VMK en 6,4% eins og pad er skrad hja VMST
¢ Langtimaatvinnuleysi einnig tekid ad minnka
e Frd april fram i juli hefur um helmingur afskraninga af atvinnuleysisskra verid vegna radningarstyrkja
* Dregur Ur slaka @ vinnumarkadi
Atvinnuleysi og slaki & vinnumarkadi' Langtimaatvinnuleysi’
Jandar 2019 - jdli 2021 Jandar 2008 - jili 2021
%
20 % af mannafla
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= Atvinnuleysi ——Skrad atvinnuleysi Slaki & vinnumarkadi
tolur. Atvinnuleysi synt sem hlutfall af mannafla en slaki & vinnumarkadi sem hlutfall af mannafla med mégulegri vidbét. 2. Fiéldi einstaklinga sem hefur verid & atvinnuleysisskra lengur en 12 ménudi
[slands, Vinnumélastofnun, Sedlabanki fslands.
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Mikil fjolgun lausra starfa og skortur a félki eykst

e Lausum storfum fjolgadi mikid a F2 - voru taeplega tvofalt fleiri en @ F2/2019 og taeplega pridjungi fleiri fyrirtaeki vilja fjolga
starfsfélki en faekka pvi — munurinn alika jakvaedur og hann var 2016 pegar mikill uppgangur var i pjédarbuinu
* Fyrirtaekjum sem segjast bua vid skort 4 starfsfolki fjolgar einnig mikid og NF-visitalan er nu svipud og F4/2019 — slakinn ad hverfa

Radningaraform fyrirtaekja! Nyting framleidslupatta?
1. dirsf]. 2020 2. drsfj. 2021 1. drsf]. 2006 - 2. arsfj. 2021
Breyting fra fyrra ari (pus. starfa) Présentur Hlutfall fyrirtaekja (%) Fjéldi stadalfravika
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fyrirtaekja landsins. Visitala nytingar framleidslupétt
a finna i rammagrein 3 i PM 2018/2
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e Framleidsluslaki présentu minni i ar

Atvinnuleysi 2015-20231

% af mannafla

™ Spa PM
< 2021/2
-—

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

—VMK =—=\MST

Atvinnuleysi hjadnar hradar en spad var i mai

e Slakinn i pjédarbuinu hefur minnkad hradar en spad var i mai
e Atvinnuleysi minnkar einnig hradar en spad var i mai og verdur ordid svipad og pad var i addraganda farséttarinnar

(VMK) og skrad atvinnuleysi Vinnumélastofnunar én hlutabéta (VMST). Grunnspé Sedlabankans 2021-20

Framleidsluspenna 2015-20232

% af framleidslugetu

’
I,\ Spa PM

2021/2

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Brotalinur syna spa frd PM 2021/2. 2. Grunnspé

Verdbolga
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Verdbolga virdist hafa nad hamarki

e Verdbdlga hefur verid yfir 4% fra aramotum og for i 4,6% i april en hjadnadii4,3%ijdli ...
e ... virdist hafa nad hamarki — sem sést betur pegar horft er til verdbdlgu dn hisnaedis og undirliggjandi verdbolgu
« Ahrif gengislaekkunar i fyrra fara greinilega minnkandi: hratt hefur dregid Gr verdhaekkunum innfluttrar véru en einnig innlendrar

Verdbdlga & ymsa maelikvardal®

Verd innlendrar og innfluttrar véru
Januar 2019 - dgust 2021

Jandar 2018 - dgdist 2021

12 ménada breyting (%) 12 ménada breyting (%)
12
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Adrar innlendar vérur — Innfluttar mat- og drykkjarvérur
—VNV  ——VNV én husnadi Undirliggjandi verdbalg bl
Nyir bilar og varahlutir ——Adrar innfluttar vorur (an eldsneytis)
u (ahrif beinna skatta, sveiflukenndra matvérulida, bensins, opinberrar pjénustu og raunvaxtakostnadar hisnaedislana eru undanskilin) og tolfraedilegum meelikvérdum (vegio
legur pattur VI

Haerra gengi og haekkun launa og husnadis vegast a

e ISK hefur haekkad um 3% fra dramétum og 9%% frd pvi pad var laegst i sept. 2020 ... er pd enn 5%% laegri en i upphafi faraldurs
¢ Gengishakkun vegur @ moti dhrifum kréftugrar vidspyrnu innlendrar eftirspurnar sem birtist m.a. i téluverdum
launahaekkunum og verdhaekkun husnaedis

Gengi krénunnar® Laun? Undirligir verdbélgu
2. jandar 2015 - 20. 4gast 2021 1. drsfj. 2015 - 3. arsfj. 2021 Janiar 2017 - dgtist 2021
Framlag til arsverBhélgu (%)
Visitala Breyting fra fyrra dri (%) 6
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Haekkun verdbolguvaentinga ad ganga til baka?

¢ Visbendingar voru um ad kjolfesta verdbdlguvantinga i markmidi vaeri ad veikjast i vor...
e ...en nyjustu malingar gaetu bent til pess ad hakkunin sé mogulega tekin ad ganga til baka (pott 5 ara vaentingar fyrirtaekja haekki
aftur og veentingar markadsadila haekki litillega)

Verdbdlguvaentingar til 2 og 5 dral Verdbolgudlag & skuldabréfamarkadi?
1. arsfj. 2018 - 3. &rsfj. 2021 Januar 2018 - dgust 2021
% %
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——Fyrirtaki imil k il bo —2ira =—5idra 10dra =5 areftir Sar Verdbolgumarkmid
gum heimila og fyrirtaekja og Sedlabankans 4 verdbdlguvaentingum markadsadila. Midgildi svara. 2. Medaltal ménada

Heldur hzegari hjodnun verdbodlgu en adur var spad

e Gengi krénunnar hefur haekkad heldur meira en spad var i mai og gert er rad fyrir ad pad haldist haerra ut spatimann
* Verdbdlga 4 Q2 i takt vid spa en verdur heldur meiri Ut arid og hjadnar litillega seinna i markmid vegna
hradari minnkunar slaka i ar, meiri haekkun alpjédlegs hravoruverds og pralatari kostnadarprystingur vegna framleidslutruflana
skyra breytinguna
Gengi krénunnar 2015-20231 Verdbdlguspd og dvissumat

1. arsfj. 2015 - 3. 4rsfj. 2024

Visitala Breyting fra fyrra ari (%)
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. 50% likindabil . 75% |ikindabil 90% likindabil
idskiptavog. Grunnspé Sedlabankans 2021-2023. Brotalina synir spa fra PM 2021/2
Hagstofa fslands, Sedlabanki slands
I
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Spa Sedlabankans i hnotskurn

Spad um 4%

Alpjédlegum Meiri fjélgun Storfum fjolgar Verdbolga i takt Mikil 6vissa —

efnahagsbata ferdamanna i hagvexti i ar og og atvinnuleysi vid spa 4 Q2 en ekki sist tengt
midar afram sumar en adur 4 naesta ari — minnkar hradar hjadnar litillega farsott og virkni
med aukinni spad en lakari horfur batna i en spad var i haegar en adur bélusetningar
bélusetningu horfur 4 Q4 ar fra maispa mai var talid

“*  Ritid i heild @ Power Point myndir @ Tist

@ Kynning adalhagfraedings @& Myndagogn © racebook

[
e Vextir nyrra 6verdtryggdra lana baedi til heimila og fyrirtaekja haekkudu i takt vid 25p vaxtalaekkun i mai sl.
e ... og hlutur fastra évertryggra vaxta jokst
Meginvextir og vextir dverdtryggdra Meginvextir og vextir dverdtryggdra Gtlana til Skipting nyrra ibtidalana bankanna
(tlana til heimila? atvinnufyrirtaekja? MaEr2n20iinlz0zl
Jandar 2015 - juni 2021 Jantiar 2015 - jini 2021 %
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a Utlédna stéru vidskiptabankanna priggja midad vid fiarhaed utléna. 2. Vegnir medalvextir & overdtryggdum Utldnum storu vidskiptabankanna priggja med breytilegum véxtum midad vid fjdrhaed
|| |
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Utldnavé
e Til heimila mikill = 11,3% i juni — og hlutur innlansstofnana vex
e Steerstur hluti aukningarinnar til heimila tilkominn vegna 6verdtryggdra lana
« Utlan til fyrirtaekja drégust saman um rdmleg 2% ad nafnvirdi i juni (1% & féstu gengi) — en Gtgafa markadsskuldabréfa lifleg
e Utlan til flesta atvinnugreina drégust saman
Hrein ny Gtlan innldnsstofnana, lifeyrissjéda og ILS til heimila® Utlan lanakerfis til atvinnufyrirtaekja?
Jandar 2015 - juni 2021 Jandar 2018 - juni 2021
Ma.kr Breyting fré fyrra ari (%)
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m Fiskveidar og idnadur m— Byggingageiri Verslun
= Gverditryggd - innla g ygeS - innla I Overdtryged - lifeyriss]odir = Samg@ngur og flutningar m— pjénusta e Annad
. Verdtryggd - lifeyrissjodir . \Verdtryggd - ILS Samtals (tfénastofn Udanastofh 4 fos gengl
egnum umfram- og uppgreidslum eldri lana. Télur yfir ny Gtlan lifeyrissjéanna na fra september 2015. 2. Stofn Gtldna i erlendum gjaldmidli er reiknadur midad vid visitélu
|

Takk fyrir
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SEDLABANKI [SLANDS

Nyr Sedlabanki

Reikningsskiladagur 2021 Asgeir Jonsson
Félag l6ggiltra endurskodenda Sedlabankastjori

Ny og 6flug stofnun a grunni tveggja eldri

Sedlabanki islands Fjarmalaeftirlitio

172 starfsmenn 116 starfsmenn
Rekstrargjold 2019: 4,7 ma.kr Rekstrargjold 2019: 2,2 ma.kr

Nyr sameinadur
Sedlabanki islands
300 starfsmenn
Rekstrargjold 2020: 7,4 ma.kr.

56 Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis



Stodugt verdlag

Sedlabanki islands skal
studla ad stodugu
verdlagi og er heimilt
med sampykki radherra
ad lysa yfir télulegu
markmidi um verdbdlgu

Ny stofnun med prju meginmarkmid

Markmid Sedlabanka [slands

Fjarmalastodugleiki

fijarmalastarfsemi
Sedlabanki islands skal Sedlabankinn skal
studla ad fylgjast med ad

fjarmalastodugleika starfsemi eftirlitsskyldra

Traust og 6rugg

adila sé i samraemi
vid log

. . i
ceccses Skipurit Sedlabanka Islands
. Sedlabankastjéri 90000
Bankarad Asgeir Jﬁnsso]n
! Peningastefnunefnd
| 'Varasedlabankastjérar 0000000
Innri endurskodun 3 Peningastefna
Nanna Huld Aradstir \: fanmeclo Sunwoardoats Fjarmalastodugleikanefnd
FjarmalastoBugleiki
Gunnar Jakobsson 900000
& Fjarmalaeftirlit Fjarmalaeftirlitsnefnd
- Unnur Gunnarsdattir
Skrifstofa bankastjéra
Ranny
_______ Rekstur |E
bora Helgadottir = z 2
-] = =] B [}
35 i - ) g g
________ Upplysingatakni/gagnastfnun s 8 o8 ) g 18 32 E
Logi Ragnarsson ie 7 o L 28 38 s
= Xl B A B B R
23 F= 38 S0 g2 =8 3
........ Fiarhagur =4 Bl B EA EE BEl B
Erla Gudmundsdattir 8% g g5 H ga g B E
> s Fi
________ Mannauaur H g &
iris Guarin Ragnarsdsttir 3
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SEDLABANKASTJORI

""""" TTTT E?\N?(IIBSTJORA

VARASEDLABANKASTJORI [l VARASEDLABANKASTJORI | VARASEDLABANKASTJORI

PENINGASTEFNUNEFND FJARMALASTODUGLEIKANEFND FJARMALAEFTIRLITSNEFND

..................

ALLLT 1L (0 e

Ianri medlimir @ Ytri medlimir skipadir

MARKMID: Madtkaeo, e
S AT FJARMALASTGDUGLEIKI R A RS

TAKI: TAKI: TAKI:

» Vextir « bjédhagsvartdartaeki: » Akvardun um

« Vidskipti vid « Eiginfjaraukar eiginfjarpérf banka
ldnastofnanir « Vedsetningar- og « Starfsleyfi og hafismat

« Bindiskylda greidslubyrdahlutfall  Keerur, stjérnvaldssektir,

e Inngrip & * Takmork & I&n i erlendum dagsektir, o.fl.
gjaldeyrismarkadi gjaldmidlum o.fl « Utgafa tilmeela il

 Skuldabréfakaup eftirlitsskyldra adila

| |

Eftirlitsstarfssemi 4 heima i Sedlabankanum

Bankaeftirlitid feert ur
Sedlabankanum, FME

FME sameinad

Sedlabankanum

stofnad

1998 2020

v

A

2008

Dreifd abyrgd og eftirlit med

fjarmalakerfinu var veikleiki i
addraganda fjarmalakreppunnar

* Eftir sameiningu: Ein stofnun ber abyrgd a fjarmalastodugleika og byr yfir 6llum
helstu upplysingum um fjarmalakerfid og préun kerfislaegrar dhaettu innan pess.

* Sedlabankinn hefur nu skyrari valdheimildir og slagkraft til ad geta haft ahrif &
hegdun fjarmalastofnana og markadsadila til hins betra.
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Meginvextir Sedlabankans sogulega lagir

Vextir leekka um 2 pr. i kjolfar
fyrsta COVID smits

|
Erlend stada sterk — erlendar eignir umfram
erlendar skuldir
0 % af landsframleidslu
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Utanrikisvidskiptin i jafnvaegi pratt fyrr
utflutningsafallid

% af landsframleidslu
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mV6ruskipti bjénustujéfnudur  —Vodru- og pjénustuvidskipti
Gildi fyrir 4rié 2021 Gr spa Peningamala 2021/3.
| I

Sedlabankinn byr yfir 900 milljarda krona
gjaldeyrisforda — vel yfir algengum viomidunum
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Inngrip Sedlabankans hafa skapad
gengisstodugleika
ke ISK/EUR
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Raungengi hefur verid nokkud stodugt borid saman
vid fyrri efnahagssamdrattarskeid

0 Visitala 2005=100

Risa porskargangur Fjarmalabdlan Ferdapjonustan
Lodnan

100

dot.com bélan
LV A

e Fi
80 5 w ”

25 dra medaltal raungengis




Sameinud stofnun: betri yfirsyn, baett greining og
samramd vidbrogd

EE Med meiri og betri yfirsyn yfir fjiarmalakerfid og 6flugum taekjum hefur
slagkraftur bankans aukist.

Oflugri greining og eftirlit eykur vidbragdsflyti, styrkir peningastefnu og
fjarmalastodugleika i landinu.

vaxtataekinu og adur. Minni porf 4 homlum og sérteekum takmorkunum 3

A4

[-]

LA

’?O 3 bpungi framkveemdar peningastefnunnar liggur ekki i jafn rikum meeli 3
w vidskiptum
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SEDLABANKI ISLANDS

The Krona Conundrum

IPE Iceland 2021
07.10.2021

Asgeir Jénsso

n

Governor of the Central Bank of Iceland

P
The Icelandic pension system is threefold its pre-
millennium size
220 Assets to GDP (%) Yearly asset growth (%)
206% of GDP
B0 [ 40
L 35
. 30
120 oo [ TN 25
5% asset growth
100 S 2020 20
80 15
60 | : T E B N B S S N 10
20 o . 0
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1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
B Yearly asset growth (r. axis) ——Assets to GDP
i I—
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Favourable democraphics, high labour participation rate & high
compulsory payments per employee are contributing factors to its size...
Old-age dependency ratio 2050
5 15 Labour participation rate age 65 - 74 years (%)
# Spain
areece e
e r * Italy
65 |- # Portugal
60 [grsouein
55 # Poland
@ Germany
Austria
so [ o .
.. mnf:wia Finland 4 Netherlands
R -
#® United Kingdom @ lceland
w0 [0y oo @ e 2 b # oama
# Australia
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... and high rate of return has further increased the size of
the funds despite lower long run real interest rates

Real return of return - Pillar Il pension fund
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64

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis



Asset diversification essential to a small market
Total market cap of the Icelandic equity and listed securites market 185% of GDP

Foreign assetst % of total assets

Icelandic pension fund asset composition, % of total assets % of total assets o 100
4

- [ [ | N
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| 25
60 60 |
50 + 20
50
40 4
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30
[ 10 30 -
20 |
10 4 5 Lt 34 35
1990 2000 2010 2020
0 >

mm Mortgages loans to members
Government securities, HFF, other listed and unlisted bonds Holland Iceland Denmark
W Deposits and other assets
I Equity and equity funds
Foreign assets (r. axis)

Source: DNB, Nationalbanken, Nazdag, Central Bank of Iceland.

]
Contribution to the pension funds creates greater
trade surplus
Trade balance % of GDP
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Forecast for 2021 from Monetary Bulletin 2021/3.
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Strong NIIP — foreign assets larger than foreign debt

0 Net international investment position as % of GDP
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Central bank intervention in the currency market
has brought about greater stability

% of GDP
20 ISK/EUR
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mCurrency intervention, net = Regular currency sales programme One-off transactions
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Compared to previous recessions the real exchange
rate has been relatively stable in the current one

Real exchange rate, index 2005=100

110 — -
Growing cod stock Financial boom Tourism boom

Capelin boom
100

dot.com bubble
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A /\
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70
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50
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Transition periods in pension savings pose
challenges for a small economy

EE Establishing the pension system in the 60s and 70s was a wise move and of
|§| great importance for the Icelandic economy and people

The size of the largely fully funded system can pose challenges for a small
ASA economy and financial markets during transition periods, i.e. during the funds'
7Y expansion phase and when pension savings are being extracted from the system

ﬁ Foreign investments are an important factor in risk diversification as well as for
minimizing the impact of changes in pension savings on economic stability

Recent years have shown the importance of effective stability oriented policies
— better alignment with economic fundamentals has been achieved through
concerted fiscal and monetary policy efforts
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SEDLABANKI ISLANDS

Hagstjorn i heimsfaraldri

Hvad tokst vel og hverjar er horfurnar?

Fjdrmalarddstefna sveitarfélaga 2021 Rannveig Sigurdardottir
7. oktdber 2021 varasedlabankastjéri peningastefnu

Kapphlaup smita og bélusetninga

e Smitum fjolgadi vida hratt i sumar i kjolfar Utbreidslu Delta-afbrigdis veirunnar ... en hefur faekkad a ny hér a landi
* Meirihluti ibda idnrikja bolusettur — hlutfallid dvida jafn hatt og hér

* Hefur pvi dregid ur haettu a alvarlegum veikindum og gert stjérnvéldum kleift ad slaka & séttvornum

e Teeplega pridjungur bolusettur a heimsvisu

Ny dagleg tilfelli af COVID-19? Fjdldi félks sem er fullblusett?
1. febrdiar 2020 - 23. september 2021 1. jandar 2021 - 22. september 2021
Fjoldi & hverja 100 pus. ibda % af fjolda ibia
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70 €0 g
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10 / /{ w3 10
- - e T
0 0 - T

feb.20 apr.20 jin.20 &gi.20 okt.20 des. 20 feb.21 apr.21 jin.21 Zgd.21 jan. 21 feb.21 mar.21 apr.21 mal.21 jin.21 jil.21  Z4gd.21  sep.21

——island  ——Bandarikin Evrusveedi  =——Bretland Nordurlénd

2. Hlutfall flks sem talid er fullbdlusett sa vidmidi heilbrigdisyfirvalda. Nordurlénd eru medaltal Danmerkur, Noreg
igdismalastofnunin, Covid.is, Johns Hopkins University, Our World in Data

g Svibjédar. Si6 daga hreyfanlegt medaltal.
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Haegfara bati utflutnings eftir afoll sidasta ars

« Utflutningur drést saman um 30% i fyrra — pjonustutflutningur um 50% en vérudtflutningur um teeplega 9%

e Haegfara en skrykkjottur bati utflutnings

e Ferdamonnum fj6lgadi hratt i sumar: 337 pus. fra januar til 4gust - 75% af fjolda & sama tima 2020 en 24% af fjolda 2019
* Spad 680 pus. ferdamoénnum a drinu 6llu og teeplega 15% vexti Utflutnings alls i ar (11% i PM 21/2)

Utflutningur voru og pjénustu? Brottfarir erlendra farpega um Utflutningur og framlag undirlida 2015-
1. rsfj. 2010 - 2. érsfj. 2021 Keflavikurflugvoll 2019-20212 20233
Visitala, 2010= 100 Uppsafnadur fj6ldi Breyting fra fyrra ari (%)
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—Utflutninguralls = Vérur Pionusta —2019 —2020 2021 6 - i Alafurdir

. Annar Gtflutningur —— Utflutningur alls

ma undirlidanna sé ekki jofn heildaratflutningi
4 frd PM 2021/2

V-laga hagvoxtur og verulegur sparnadur

¢ Einkaneyslan sveiflast mikid milli fjérdunga

e Sparnadarhlutfall vel fyrir ofan medaltal sidustu ara

* Hagvaxtahorfur betri i &r samkvaemt agustspa en maispd - 4% i stad 3,1% - adallega vegna hagstaedara framlags utanrikisvidskipta
¢ Horfur a svipudum hagvexti & naesta ari - en haegari vexti 2023 (2%)

Einkaneysla og sparnadur heimila* Hagvoxtur og framlag undirlida 2015-20232

1. drsfj. 2018 - 2. drsfj. 2021

Breyting fra fyrri fiordungi (%) % af radstofunartekjum Breyting fré fyrra ari (%)
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mmEinkaneysla mmSamneysla Fjarmunamyndun
= Einkaneysla (v. 4s) ~——Sparnadarhlutfall (h. as) Medaltal 2015-19 (h. as) - P
ytingar == Utanr i VLF
1 atreikning 4 hlutfalli sparnadar er midad vid datlun Sedlabankans um radstéfunartekjur frd PM 2021/3. Arstidarleidrétt gogn. 2. Grunnspa Sedlabankans 2021-2023. Brotalina synir spa fra PM 2021/2
{agstofa [slands, Sedlabanki fslands.
|
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ré ’ .
Hvad folst i samdraettinum?
* Fjarmalakreppan 2008: Innlend eftirspurn drést mikid saman - framlag utanrikisvidskipta til hagvaxtar jakveett — framlag hins
opinbera neikveett
* Covid afallid: Adallega utflutningur sem drdst saman — framlag utanrikisvidskipta neikvaett - hid opinbera veitti métspyrnu
e Samdrattur einkaneyslu - minni hér en i flestum 16ndum
Verg landsframleidsla og framlag helstu undirlida Steerd og samsetning efnahagssamdrattar 2020*
2005-2023"
Magnbreyting fra fyrra ari (%) Breyting fra fyrra ari (%)
0 4
15 Nordurlénd G7-rikin Fer@amannalond
10
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DEEQ IS PRI gYE R aE s 12 i
285 35 5 3 8§88 5358888383885 [SL DAN FIN NOR SVi'KAN FRA bYS [TA JAP BRE BNA GRI POR SPA
' Innlend eftirspurn einkaadila = Framlag utanrikisvidskipta
Eftirspurn hins opinbera Verg landsframleidisla mEinkaneysla = Onnur innlend eftirspurn = Utanrikisvidskipti @ Hagvoxtur
1. Innlend eftirspurn einkaadlia er samtala framlags einkaneyslu, atvinnuvega- og ibudafjarfestingar 1. Framlag annarrar innlendrar eftirspurnar er samtala framlags Ju, fjér dunar og
auk birgdabreytinga. Eftirspurn hins opinbera er samanlag framlag samneyslu og fjrfestingar hins auk mégulegs skekkjulidar bar sem samtala framlags undirlia parf ekki ad vera j&fn hagvexti vegna kealmengmgar
opinbera. Grunnspd Sedlabankans 2021-2023 sem birtist i Peningamdlum 2021/3. bjé8hagsreikninga. Télur fyrir Noreg eru &n vinnslu og flutnings & oliu og gasi.
Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands. Heimildir: Hagstofa [slands, Noregsbanki, OECD.
| |
[

Motvaegisadgerdir hins opinbera skiptu mali

Afkoma hins opinbera versnadi vegna sértaekra métvaegisadgerda en einnig vegna sjélfvirkrar sveiflujéfnunar

Gert rad fyrir ad pessi proun snuist vid 4 naesta ari pegar motvaegisadgerdir renna sitt skeid og efnahagsbatinn heldur afram
Tilfeerslur og framleidslustyrkir jukust mikid med métvaegisadgerdum en samneyslutitgjold jukust einnig umtalsvert
Fjarfesting hins opinbera verid minni en daetlanir gafu til kynna

Umfang beinna moétvaegisadgerda i takt vid pad sem verid hefur hja rikjum innan ESB en meira en & Nordurléndunum

Breyting a hagsveifluleidréttum
frumjéfnudi rikissjods 2018-2023*
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COVID-192
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Storfum fjolgar og atvinnuleysi minnkar

e Storfum fjolgar hratt, atvinnupatttaka eykst stodugt og hlutfall starfandi er ordid svipad og pad var fyrir farséttina

e Atvinnuleysi hefur minnkad hradar en gert var rad fyrir i vor: maelist nu lidlega 5% midad vid VMK en skrdd atvinnuleysi maelist
meira eda 6%% ... hlutfall peirra sem vilja vinna meira eda eru a jadri vinnumarkadar hefur einnig laekkad toluvert

* Spad ad atvinnuleysi verdi 6,5%(6,7%) i ar, 5%:%(6,3%) 2022 og 5%(6%) 2023 sem er svipad og pad var i addraganda farsottarinnar

Fjoldi starfandi folks® Atvinnupatttaka og hlutfall starfandi? Atvinnuleysi og slaki & vinnumarkadi?
Janiar 2019 - agast 2021 Jandar 2019 - agust 2021 Januar 2019 - agast 2021
Visitala, 2019 = 100 % af mannfjolda 16-74 4ra %
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Verdbolga jokst a ny i september

* Verdbdlga hefur verid yfir 4% fra aramotum - for i 4,6% i april, var 4,3% i agust en jokst i 4,4% i september

e Undirliggjandi verdbdlga var 3,7% i september og heldur dfram ad minnka

* Verdbdlga an hisnaedis minnkadi toluvert fra pvi i agust og var 2,9%

« Ahrif gengislaekkunar i fyrra fara greinilega minnkandi: hratt hefur dregid dr verdhaekkunum innfluttrar véru en einnig innlendrar

Verdbolga a ymsa meelikvarda® Undirlidir verdbolgu
Januar 2015 - september 2021 Jantar 2017 - september 2021
12 ménada breyting (%) Framlag til drsverdbdigu (%)

}?
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=
-5 T T T T
-2 2017 2018 2019 2020 2021
& e Almenn pjonusta
Innlendar vérur an blvédru og greenmetis
= ' Hisneedi
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 = Bensin
. ) e Innfluttar vorur an afengis, tdbaks og bensins
=—=VNV  =——VNV én hisnadis Undirliggjandi verdbolga  ===Verdbolgumarkmid = Adrir liGir
Visitala neysluverds
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki [slands.
1. Undirliggjandi ve aer ma avisitlu (ahrif Gbeinna skatta, sveiflukenndra matvérulida, bensins, opinberrar pjénustu og raunvaxtakostnadar husnaedislana eru undanskilin) og tolfraedilegum maelikviroum (vegid

midgildi, klippt med

eiginlegur battur VNV).
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launahakkunum og verdhaekkun husnaedis

Haerra gengi og haekkun launa og husnadis vegast a

* Gengid haekkad um 3% frd aramétum og 9%% fra pvi pad var laegst i sept. 2020 ... er pé enn 5%% laegri en i upphafi faraldurs
* Gengishakkun vegur @ moéti dhrifum kroftugrar vidspyrnu innlendrar eftirspurnar sem kemur m.a. fram i téluverdum

e Kroftugur efnahagsbati og mikil eftirspurn dsamt framleidslutruflunum vegna farséttar og annarra frambodsafalla hafa leitt til

mikillar haekkunar a oliu- og hravéruverdi og flutningskostnadi og lengt afhendingartima

Gengi krénunnar?!
2. jantar 2015 - 5. oktéber 2021

Laun
1. érsfj. 205 - 3. arsfj. 2021

Alpjédlegt flutninga- og hravéruverd!
Jantiar 2020 - september 2021

Horfur a ad verdbdlga hjadni haegar en spad var

* Gert rad fyrir ad verdbdlga hjadni i 2,5% verdbolgumarkmidid 4 seinni hluta naesta ars
 Ovissaum

Hversu hratt slakinn minnkar,
Haekkun alpjodlegs hravoruverds og kostnadarprystings vegna framleidslutruflana

Verdbolguspd og dvissumat
1. arsfj. 2015 - 3. arsfj. 2024
Breyting fra fyrra ari (%)

2 N\/V ~~ )
Spa PM

1 2021/2
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2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
——PM 2021/3 = =PM 2021/2 =—Verdbolgumarkmid == 50% likindabil == 75% likindabil 90% likindabil
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

| |
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Visitala Breyting fré fyrra ari (%) Visitala, jan. 2020 = 100 Visitala, jan. 2020 = 100
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2. Gildi fyrir 3. arsfjérdung 2021 b 4 tolum fyrir juli og agust.




Adgerdir vegna COVID-19

) ) Adgangur Gjaldeyrisinngripum
Vextir voru laekkadir lénastofnana ad beitt i samraemi vid Kaup hafin &
um 2 présentur lausafé var aukinn stefnu bankans rikisskuldabréfum

o
N
o
(o'}
(|
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(=)
(o]
Vextir haekkadir um Varudarkrofur a Gjaldeyrisinngripum  Rikisskuldabréfakaup Hamark
0,75 présentur fjarmalakerfid feerdar adeins beitt til ad 16gd & hilluna vedsetningarhlutfalls
neer fyrra horfi takmarka fasteignalana leekkad og
skammtimasveiflur hamark sett a greidslubyrdi

fasteignalana
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SEDLABANKI ISLANDS

Peningamalafundur Vidskiptarads

Er vinnumarkadurinn tyndi hlekkurinn?

Asgeir Jonsson 18.11.2021
Sedlabankastjori

Verdbolga er nu ordin heimsvandamal

Sedlabankavextir ymissa OECD-rikja og breyting peirra 2021 Alpjodleg verdbélga, 12 ménada breyting (%)
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rsoyrjun dverandivextir —Bandarikin —Evrusvaedid —Bretland —Vidskiptalond Islands

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki {slands.
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Lakari verdbdlguhorfur

-

e N

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

«==PM 2021/4 ==PM2021/3 ===Verdbolgumarkmid mm 50% likindabil mm75% likindabil 90% likindabil

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Vextir og verdbadlga aftur i adalhlutverki

* Mikil hlidrun a eftirspurn & heimsvisu — fra pjonustu yfir i vorur og fasteignir
sem hefur haekkad hravoruverd og skapad voruskort.

* Ahersla & ad stytta adfangakedjur og feera framleidslu naer heimamarkadi —
hefur leitt til aukinnar vinnuaflseftirspurnar i vestreenum rikjum.

* Sedlabankar um allan heim eru ad auka adhald og beita pjédhagsvarud.

* Adgerdir Sedlabanka fslands eru i takti vid erlenda sedlabanka — vid erum pé
adeins fyrri til.

* Vid getum nu beitt vaxtahaekkunum til ad pess ad vega 4 méti innlendum
kostnadarprystingi an pess ad vaxtamunur vid utlond aukist of mikid.
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Vextir eru nd 2% - voru 4,5% pegar
lifskjarasamningarnir voru gerdir

7.00

6.00

5.00

3.00

2.00

0.00

Meginvextir Sedlabankans, %

2013 2014

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

-4

2010 2011 2012

Raunvextir 27. jantiar 2010 — 17. névember 202

ir: Hagstofa Islands, Sedlabanki fslands.

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fram til 21. maf 2014 er miGad vid medaltal innlansvaxta og hamarksvaxta 4 innstaedubréfum med 28 daga binditima sem meginvexti bankans en vexti 7 daga bundinna innldna fré
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Atvinnuleysi hefur gengid hratt nidur

% af mannafla
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jan.19  apr.19  jal. 19  okt.19 jan.20 apr.20  jal.20  okt.20  jan.21  apr.21  jdl. 21
—Skrad atvinnuleysi Atvinnuleysi (VMK)

25 ara medaltal VMST atvinnuleysis = =25 dra medaltal VMK atvinnuleysis

Heimildir: Hagstofa islands, Vinnumélastofa, Sedlabanki islands.

Husnaedisverd hefur vikid fra undirstodupattum
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—Husnaedisverd a méti byggingarkostnadi

—Husnaedisverd & méti launum

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands
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Raungengi er a gddri langtimalinu

110 ) .
Fjdrmalabélan Ferdapjonustan

Lodnan Risa porskargangur
100

dot.com bélan

) N )

% TS V LY
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50 T T T T T T T T
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands

Verdbodlgan hefur takmarkad eldsneyti

* Fasteignaverd er nalaegt hamarki.

* Takmork fyrir pvi hvad hravéruverd getur haekkad — hnik i eftirspurn fra Kina
getur tekid verdid aftur nidur.

* Raungengi er a réttum stad — engin porf @ hlidrun.

* [slensk verdbdlga er i takti vid erlenda verdbdlgu og mun pvi ekki ad valda
haekkun & raungengi.

* Hinn raunverulegi dhaettupattur verdbdlgu nd er innlendur
kostnadarprystingur — einkum sa sem stafar fra vinnumarkadi.
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Laun haekka a naestu 2 arum vegna hagvaxtaraukans

Greiddur Ut vegna hagvaxtar i ar og a naesta ari po ad landsframleidsla 4 mann verdi minni en
arid 2019

Landsframleidsla & mann, visitala, 2019 = 100
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86

2018 2020 2021 2022 2023 2024

Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands

[
4 . . . 7
Islendingar eru gjarnir @ ad haekka nafnlaun
Fravik fra medalarshaekkun launa i ESB (%)
12
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8
6
4
2
-2
-4
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018
—byskaland —Nordurlond {sland
|| |
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Haekkun nafnlauna skilar sér ekki endilega i haekkun
raunlauna

Breyting fra fyrra ari (%)
20

15

vy AN

'90 '92 '94 '96 '98 '00 '02 '04 '06 '08 '10 12 '14 '16 '18 '20

Verdbolga ==Nafnlaun =-=Raunlaun

Lifskjor fremur en nafnlaun
islenska pjédin parf

» Litla verdbdlgu

» Hagsteeda vexti

» Stodugan gjaldeyrismarkad
» Stodugan husnaedismarkad
» Stodugan fjarmalamarkad

Sedlabankinn hefur baedi vilja og getu til pess ad tryggja pessi almannagadi en
allir verda ad spila mead.
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SEDLABANKI [SLANDS

Verdbolga og COVID

Hversu timabundid er timabundio?

Erindi um dkvérdun PSN og forsendur hennar Rannveig Sigurdardottir
Samidn 2. desember 2021 Varasedlabankastjori peningastefnu

Hver er stadan midad vid fyrir faraldurinn
og hverjar eru horfurnar?
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.
Haegfara bati utflutnings: voruutflutningur a svipudu stigi
og 4F 2019 - mun taka lengri tima fyrir pjénustuutflutning
Utflutningur véru og pjénustu? Brottfarir erlendra farpbega um Utflutningur og framlag undirlida 2018-
1. &rsfj. 2010 - 3. arsfj. 2021 Keflavikurflugvéll 2019-20212 2024°
Visitala, 2010 = 100 Uppsafnadur fjsldi Breyting fra fyrra &ri (%)
220 2.500 30
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20
180 2.000 3
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160 .
1.500
140 0
[
120 b 1.000 =
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100 4 o -20
80 500 e l
-30
60
40 0 — - -40 r T T T T T T 1
2010 2012 2014 2016 2018 2020 Jan Feb Mar Apr Mai Jun Jal Agi Sep Okt Nov Des 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
-—2019 —2020 2021 b y i .
—Utflutninguralls  —Varur bjénusta - Alafurdic
= Annar Gtflutningur —— Utflutningur alls
1. Arstidarleidréttar magnvisitslur. 2. Uppsafnadur fioldi hvers ars. Punkturinn synir heildarfjolda 2021 samkveemt grunnspa Sedlabankans. 3. Vegna kedjutengingar getur verid ad summa undirlidanna sé ekki jofn heildaratflutning
Ferdapjonusta er samtala 4 ,ferdalsgum® og , farbegaflutningum med flugi”. Aldtflutningur skv. skilgreiningu pjodhagsreikninga. Grunnspa Sedlabankans 2021-2024. Brotalina synir spa fra PM 2021/3
Heimildir: Ferdamalastofa, Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.
| |

Hagvoxtur @ 1F-3F i takt vid november spa

Einkaneysla og sparnadur heimilat bjodhagsreikningar 1F-3F 2021
1. drsfj. 2018 - 3. drsfj. 2021
Breyting fra fyrri fjordungi (%) o af radstafunartekjum Breyting fra fyrra ari (%)
25 18
8
6 20
4
7l 15
0
-2 10
-4
-6 5
-8
-10 1)
1118 3.f.'18  1.fi.'19  3.f.'19 120 3.f.°20 1.f.21  3.fi."21 Einka-  Sam-  Alm.  Fjarfest. pjodar- Ut Inn-  Framlag  VLF
) ) . i neysla  neysla atvinnuv.  alls utgj flutn. flutn.  utanrikis-
mmginkaneysla (v.4s)  ——Sparnadarhlutfall (h. 4s)  ——Medaltal 2015-2019 (h. ds) Harfesting vidskipta
il
WPM 2021/4 W Hagstofa islands hagvaxtar
1. Vid atreikning & hlutfalli sparnadar er midad vid daetlun Sedlabankans um radstéfunartekjur fra PM 2021/4
Heimildir ofa fslands, abanki fslands.
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Hagvaxtarhorfur batnad en landsframleidslan naer
ekki sama stigi og 2019 fyrr en 2022

84

Hagvéxtur og framlag undirlida 2018-20241

Breyting fra fyrra ari (%)

Verg landsframleidsla 2017-20232

Visitala, 2017 = 100
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6
4 - ] 115
g =
0
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)
4 v 100
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10 : T : : : . S %0 : : - : : 5
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
== Einkaneysla == Samneysla Fjarmunamyndun
mmm Birgdabreytingar mm Utanrikisvidskipti VLF —FM2021/4 ar 20208 PM 2020/2 —FM 2020/1

1. Grunnspa Sedlabankans 2021-2024. Brotalina synir spa fra PM 2021/3. 2. Grunnspar Sedlabankans i Peningamalum fra febriar 2020, mai 2020, névember 2020 og névember 2021

Idir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Aukin atvinna og lausum storfum fjolgar

Idi starfandi folks og medalvinnutimi®
Jantar 2019 - oktéber 2021

Visitala, 2019 = 100

Breyting i fjdlda starfa 4 timum
heimsfaraldurs?
Breyting fra upphafi kreppu (%)

104
- ° plln i
- e .
98

-20
9%

-30
94
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92
90 T T T -50

ot - y Ferdapjénusta  Menning, listir, Byggingar- Annad
.19 jal.19 .20 jdl.20 21 jal.21
jan. jal jan. Jja jan. ju (13%) afpreying, starfsemi (75%)
félagasamtak (7%6)
g ymis personu-
—Fjéldi starfandi ===Medalvinnustundir ——Launafélk leg bionusta
(%)
W COVID-19 lsgmark  m September 2021

1. Launafélk samkvaemt tolum ur stadgreidsluskra Skattsins en énnur gégn Gr vinnumarkadskdnnun Hagsto nds. Folk &

fiélda launafdlks & aldrinum 16-74 dra ur stadgreiBsluskrd rikisskat
ki naestu 6 manudi er r kénnun Gallup medal 400 stzerst
ir: Gallup, Hagstofa fslands, Sedlabanki fsland:

ri

ra. Upphaf kreppu er febriar 2020. Ar

tzekja landsins og eru

arstidarleidrétt af Sedlabanka islands.

drinum 16-74 éra. Priggja ménada hreyfanl
réttar tolur. 3. Laus storf skv. fyrirtzekjakénnun

Rédningaraform fyrirtaekja?
1. érsfj. 2020 - 3. arsfj. 2021

Brevyting fra fyrra ari (bus. starfa) Prosentur
6 60
4 40
2 20
0 0
23 -20
4 -40
6 -60

1.11."20 3./)."20 1.4].121 3.45.21

W Laus stérf (v. as)

# Hlutfall fyrirtaekja sem vilja fjlga umfram faekka (h. 4s)

gt medaltal arstidarleidréttra talna. 2. Byggt 4 ménadarlegum
agstofu fslands og hlutfall fyrirtaekja sem vilja fislga eda faekka
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Atvinnuleysi minnkad hratt og vaxandi skortur a folki

Atvinnuleysi 2018-2024!

% af mannafla

Spa PM

/ 2021/3

" -

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Nyting framleidslupétta?
1.4rsfj. 2015 - 3. 4rsfj. 2021

Hiutfall fyrirtaekja (%)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Mannfjcldi
1. arsfj. 2015 - 3. arsfj. 2021

Breyting fra fyrra ari (%)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

mm Feeddir umfram létna

AL umfr. brottfl, - Isl.

—VMK —VMST —Fyrirtaeki vié hamarksframleidslugetu (v. as)
——Fyrirtaski sem bua vid skort & starfsfélki (v. ds) Adfl. umfr. brottfl. - Erl. Mannfjsldi
atvinnuleysi Vinnumalastofnunar an hlutabéta (VMST). Grunnspa Sedlabankans 2021-2024. Brotalinur syna spa fra PM 2021/3. 2. Mzlikvardar fyrir
rirta ns.

Verdbolga og adgerdir Sedlabankans
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Mald verdbodlga enn ad aukast
- en undirliggjandi verdbdlga er minni

Verdbdlga 8 ymsa maelikvarda Undirlidir verdbélgu

Januar 2019 - névember 2021 Januar 2018 - névember 2021

12 manada breyting (%) o Framiag il drsver8baigu (%)

:'\/M /j%\,/ :
v AVas 1
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1
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jan. 19 jil. 19 jan. 20 jil. 20 jan. 21 jal. 21 2018 2019 2020 2021
—VNV  —VNV én hiisnaedis Undirliggjandi verdbslga  ——Verdbélgumarkmid = Innfluttar vérur &n dfengis, tobaks og bensins Bensin
. Hisnzdi Innlendar vérur n bivéru og graenmetis
= Almenn pjonusta s Adrir li8ir

——Visitala neysluverds

Hagstofa fslands, Sedlabanki slands

Innlendur verdbdlguprystingur mikill en spurning hversu

s . s 7 .
timabundnir verda ,,timabundnir” paettir?
Husnadi og framlag undirlida Laun Alpjodlegt oliuverd
Jandar 2018 - névember 2021 1. rsfj. 2015 - 3. drsf]. 2021 Jandar 2010 - desember 2024
Framlag til arshakkunar hdsnaedislidar (%) Breyting fra fyrra ari (%) USD & tunnu
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= Reiknud husaleiga == Greidd husaleiga —Hrdoliuverd (Brent) ——Framvirkt verd PM 2021/4
Vidhald og vidgerdir = Annad vegna hisnadis ——launavisitala ~=Visitala heildarlauna Framvirkt verd PM 2021/3  ===Framuirkt verd PM 2021/1
Framvirkt verd PM 2020/4 ~ ——Framvirkt verd PM 2020/2
L, dir: Hagstofa [slands, Refinitiv, Sedlabanki fslands.
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Verdbadlguhorfur og nylegar adgerdir
Sedlabankans

Spar um verdbélgu i kjdlfar farséttar Meginvextir Sedlabanka fslands Adgerdir Sedlabankans
1. arsfj. 2018 - 4.4rsfj. 2022 1. jantar 2015 - 26. névember 2021
Breyting fra fyrra ari (%) 2021
0 %
7
45 b 1 Meginvextir haekkadir um 1,25 pr. i
40 s 2%
35 / 4
50 3 PAl Reglulegri gjaldeyrissolu haett
25 2 .
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) -3 . z
00 B fasteignaldna
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—Verdbilga  —PM2020/3 M 202072 —Meginvexti 5 Sveiflujéfnunaraukinn aftur
—PM 2021/3 PM 2021/4 et 1 mimgand aversbsiguog haekkadur i 2%
versi gt ngurs
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s og spa Sedlabankans um arsver8bdlgu eftir
ntil

gar markadsadila til eins ars samkvaemt
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Utlsn l4nakerfis! Me]gmv?xtlr-ogl vextir verdtryggdra g \3( g
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Breyting fra fyrra ari (%)
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ndurflokku 2 Sum stjorr An Gtléna til innlansstofnanna, fallinna fjarmalafyrirtaekja og rikissjéds. Fyrirtaeki eru atvinnufyri élagasamtok sem bjéna heimilum 2. Vegnir me
Gtlana stéru ankanna ri midad vid fiarhaed utlana. 3. Hiu kipting f: Jlana KMB og HMS til ne a eftir tegundum. Fré 4 4 tolur einnig til steerstu lifeyrissjoda. H
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Takk fyrir

Spurningar?
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SEDLABANKI ISLANDS

Efnahagsmal a timum farséttarinnar

Kynning fyrir MBA nemendur bpérarinn G. Pétursson
Haskdli islands 10. desember 2021 Adalhagfraedingur Sedlabanka islands

Mikill efnahagssamdrattur i fyrra en samsetning o6lik

¢ VLF drést saman um 6,5% i fyrra — naest mesti samdrattur a einu ari (7,7% 2009) i heila 6ld (14% 1920)
* Um % samdrattarins hér a landi ma rekja til samdrattar utanrikisvidskipta — 6fugt vid flest onnur idnriki par sem samdrattur
innlendrar eftirspurnar vé pyngst ... endurspeglar hinn gridarlega samdratt Gtflutnings hér 4 landi

Steerd og samsetning efnahagssamdrattar 2020* Stzerd utflutningssamdrattar 20201

Breyting fra fyrra ari (%) Breyting fra fyrra ari (%)
4

Nordurlndin G-7-rikin Ferdamannalénd

-8
-10
12 - - 3
[SL DAN FIN NOR SVi KAN FRA PVS [TA JAP BRE BNA GRI POR SPA [SL SPA POR GRI FRA ITA BRE BNA JAP PYS KAN DAN FIN Svi NOR
MEinkaneysla @ Onnur innlend eftirspurn Utanrikisvidskipti ~ ® Hagvoxtur

nar er samtala framlags samneyslu, fjarmunamyndunar og birgdabreytingar, auk magulegs skekkjulidar par sem samtala framlags undirlida parf ekki ad vera 6fn hagvexti vegna kedjutengingar

2. Utflutningur véru og pjonustu
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Samdratturinn i agaetu samraemi vid spar bankans

e Efnahagshorfur breyttust mikid pegar farsottin tok ad breidast ut um heiminn og til grundvallar fyrstu svidsmyndagreiningu
bankans 13 litid fyrir og alpjédadhrif voru vanmetin ... en viku sidar var matid uppfeert og for ansi nalaegt endanlegri itkomu
e Spar bankans urdu sidan svartsynni er leid a arid i takt vid bakslag i farsott og of dokkar bradabirgdatdlur Hagstofunnar

Hagvaxtarspar fyrir arid 2020! Utflutningsspar fyrir arid 20201

Breyting fré fyrra ri (%) Breyting fré fyrra ari (%)

syna einnig spa PM 2021/1 (fré feb. 2021) sem er sid;

bankans fyrir fyrstu azetlun Hagstofunnar & préun rsins 2020 sem birtist stuttu sidar. Einnig

04
? 08 ’
: , 14
16 5
o
-10
2
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-4
-20
6
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i -30
10 r T T T T T T T d =35 o T T T T T T T T )
PM19/4 PM20/1 Svids-  Svids- PM20/2 PM20/3 PM20/4 PM21/1 Utkoma PM19/4 PM20/1 Svids-  Svids- PM20/2 PM20/3 PM20/4 PM21/1 Utkoma
mynd  mynd mynd  mynd
25.mars 2. april 25.mars 2. april
1. Spar PM 20 noév. 2019), PM 2020/1 (fra feb. 2020), PM 2020/2 (fra mai 2020), PM 2020/3 (fra 4gust 2020) og PM 2020/4 (fra név. 2020) fyrir ha t og Utflutning arsins 2020 dsamt ny mati Hagstofu [slands. Myndirnar

t fyrsta mat Sedlabankans & dhrifum C

ID-19-farséttar a pj6darbuskapinn

m birt var i lok mars 2020 of

Hagstofa [slands, Sedl.

2ert mat sem bir
anki Islands.

tuttu sidar

Hagvoxtur i ar ... sem eykst enn frekar a naesta ari

* 6% arshagvoxtur a Q3 (spdd 6,6% i PM 21/4) og préunin pad sem af er ari i takt vid PM 21/4 spana: spad 3,9% vexti a arinu 6llu
* Talid ad hagvoxtur saeki enn frekar i sig vedrid & naesta ari og verdi 5,1% — horfur batna fra fyrri spa og munar par helst um
hagstaedari pjéonustultflutning og lodnuvertid — en litil breyting er 4 hagvaxtarhorfum fyrir 2023-2024

pjédhagsreikningar a fyrstu premur fjérdungum 2021

Breyting fré fyrra ari (%)

Einka- Sam- Fiarfesting  Pjodar- Utflutn-  Innflutn- VLF
neysla neysla alls dtgjsld ingur ingur

mPM 2021/4 m Hagstofa islands

Brotalina synir spé fra PM 2021/3.

edlabanki islands.

Hagvéxtur og framlag undirlida 2018-20241
Breyting fré fyrra ari (%)

| S Y

\/

T T T T T
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Fidrmunamyndun

mm Birgdabreytingar mm Utanrikisvidskipti VLF

90

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis



Aukin atvinna og hr6d hjodnun atvinnuleysis

¢ Samkvaemt VMK fjolgadi storfum um 4,3% milli ara 8 Q3 en & méti styttist vinnuvikan um 0,8% ... fjdldi starfa kominn 3% yfir
medalfjolda 2019 en skv. stadgreidslugognum vantar enn 1%% upp a ad na fjolda starfa 2019
Atvinnuleysi heldur afram ad minnka og var 4,6% a Q3 (VMK) en 5,1% i oktéber (VMST) ... hefur laekkad um 3%-5% pr. fra hatoppi

Fjoldi starfandi folks! Atvinnuleysi?
Jandar 2019 - oktober 2021 Jandiar 2019 - oktéber 2021
Visitala, 2019 = 100 % af mannafla
104 12
102 o
100 -.//7\
\/ N s
o8
AN 6
%
4
94
22 =
90 0 r T T T T T T
jan.19  mai.19 sep.18 jan.20 mai.20 sep.20 jan.21 mai.21  sep.21 jan.19  mai.18 sep.18 jan.20 mai.20 sep.20 jan.21 mai.21 sep.21
——Fjbldi starfandi ——Medalvinnustundir Launafélk =—Atvinnuleysi ===Skrad atvinnuleysi

Félk & aldrinum 16-74 dra.

nénada hreyfanlegt medaltal drstidarleidréttra talna. 2. Priggja ménada
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nds, Vinnumélastofnun, Sedlabanki islands.

Lausum storfum fjolgar og vaxandi skortur er a félki

e Lausum storfum heldur afram ad fjolga hratt og teeplega pridjungi fleiri fyrirtaeki vilja fjolga starfsfolki en faekka pvi
e Fyrirteekjum sem segjast bua vid skort & starfsfolki eda starfa vid full afkost fjdlgar einnig mikid
¢ NF-visitalan jakvaed i fyrsta sinn sidan haustid 2018 ... og hreinn innflutningur erlends vinnuafls er tekinn ad aukast hratt & ny

Rédningaraform fyrirtaekja® Nyting framleidslupatta? Mannfjoldi
1. érsfj. 2020 - 3. érsfj. 2021 1. arsfj. 2015 - 3. arsfj. 2021 1. arsfj. 2015 - 3. arsfj. 2021
Breyting fré fyrra 4ri (bus. starfa) Présentur Hlutfall fyrirtzekja (%) Fjéldi staalfravika Breyting fra fyrra ari (%)
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NF-visitalan (h. 45)
v. fyrirtaekjakénnun Hagstofu | kja sem vilja fjélga eda faekka 5Iki naestu 6 manudi er ir ksnnun Gallup mex stu fyrirtaekja landsins og eru gdgnin rstidarle
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Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis 91



Maeld verdbdlga yfir 4% en undirliggjandi er minni

* Verdbdlga hefur verid yfir 4% frd daramétum og meeldist 4,8% i ndvember ... hefur aukist aftur undanfarna manudi
e Haekkun husnadislidar VNV vegur pungt og an hisnaedis meelist verdbdlga minni eda 3% og hefur hjadnad nokkud undanfarid
* Undirliggjandi verdbdlga maelist einnig minni en maeld verdbdlga — er 3,9% midad vid medaltal fimm maelikvarda

Verdbdlga a ymsa maelikvarda! Undirlidir verdbolgu
Januar 2019 - névember 2021 Januar 2019 - névember 2021
12 ménada breyting (%) Framlag til drsverdbdlgu (%)
6
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MY I D R . mm Innfluttar vérur an afengis, tobaks og bensins Bensin
- Hisna i Innlendar vérur dn buvéru og greenmetis
== Almenn bjénusta Adrir lidir

—Visitala neysluverds

avisitélu (ahrif 6beinna skatta, sveiflul

a matvérulida, bensins, opinberrar bjénustu og raunvaxta

stnadar hasnaedislana eru undanskilin) og tolfraedilegum maelikvordum (vegid

meiginlegur battur VNV).

slands.

Miklar verdhaekkanir alpjédlega ...

* Samspil kroftugs efnahagsbata og vidvarandi frambodstruflana og floskuhdlsa hefur leitt til mikillar haekkunar hravoruverds og
flutningskostnadar: hravoruverd (an eldsneytis) var naestum 90% haerra en fyrir ari i mai og utflutningsverd helstu vidskiptalanda
taeplega 20% haerra ... og gdmaverd er riflega 500% haerra en i arsbyrjun 2020

Utflutnings- og hravoruverd? Alpjédlegt leiguverd a gdmum
Jandar 2014 - september 2021 3. mai 2019 - 3. desember 2021
12 ménada breyting (%) 12 ménada breyting (%) Leiguverd 4 40 feta gédmi (btisund USD)
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orld Trade Monitor, Freightos Limited
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... sem hafa verid langt umfram spar
¢ Oliuverd hefur haekkad mun meira en buist var vid og var riflega tvofalt haerra i névember en spad var i névember i fyrra ...
¢ ... hid sama & vid um annad hravoruverd, utflutningsverd helstu vidskiptalanda og verd a innflutningi til landsins ...
e ...ogverdbdlga hefur rokid upp um allan heim 4 skommum tima og hefur ekki verid meiri i Bandarikjunum i prja dratugi
Alpjodlegt oliuverd Spar Peningamdla um alpjédlega Alpjédleg verdbdlga
Jandar 2010 - desember 2024 verélagsbréun 20211 Januar 2019 - névember 2021
USD & tunnu Breyting fré fyrra ri (%) Breyting fra fyrra ari (%) 12 manada breyting (%)
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15 utan eldsneytis | Bandarikjadslum. Utflutning vegid medalverd véru- og bjonustuttflutnings helstu vidskiptalanda. Innflutningsverd [slands er { erlendum gjaldmidlum (midad vid vidskiptavegna gengisvisitélu).
Refinitiv Datastream, Sedlabanki islands

Haerra gengi vegur @ maoti innlendum prystingi
¢ Gengi kronu hefur haekkad um 3% frd dramoétum en er pé enn naestum 6% laegra en i upphafi faraldurs

¢ Um 10% haekkun ISK fra pvi pad var leegst i sept. 2020 vegur @ moti 7% arshaekkun launa ad medaltali fra pvi ad farséttin skall &
e Horfur a meiri launahaekkunum a spatimanum vegna svokallads hagvaxtarauka kjarasamninga

Gengi krénunnart

Laun
2. jandar 2015 - 9. desember 2021

1. arsfj. 2015 - 3. érsfj. 2021

visitala Breyting frd fyrra ari (%)
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Hrod haekkun husnaedisverds ... eins og alpjédlega
 Arshaekkun hisnaedisverds var 17% i oktdber og um pridjungur eigna selst yfir dsettu verdi
* Hakkun husnaedisverds fra midju ari hefur verid umfram pad sem hagt er ad skyra med undirliggjandi grunnpattum ...
e ...ener po ekki ur takti vid pad sem sést i fjolda annarra préadra rikja
Husnaedisverd? Raunverulegt og spad husnadisverd? Husnaedisverd i véldum OECD-rikjum?
Janiar 2017 - oktéber 2021 1. arsf}. 2017 - 3. arsf}. 2021
12 manada breyting (%) Hlutfall (%) Breyting fré fyrra ari (%) Breyting fra fyrra ari (%)
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20 til 3. arsfj. 2021 med t 5 fru apekkri hiisnaedisv U i ankans metinni fyrir timabilid 3. 2001 - 4. arsfj. 2017. 3. Ars h erds 4 3. arsfj. 2021 4 fslandi og i
rikjunum, Frakklandi og Kar 11 68rum lndum (fyrir u arsfj. 2021 { Nyji
Heimildir: Hagstofa fslands, Husnaedis- og mannvirkjastofnun, pjédskré fslands, Sedlabanki fslands
| | |
||
Verdbolguvaentingar hafa haekkad
¢ Mikil haekkun launa og innfluttra adfanga veldur pvi ad e fleiri fyrirtaeki buast vid haekkun adfanga- og afurdaverds
e Veentingar um aukna verdbdlgu til skemmri tima i takt vid aukna verdbdlgu undanfarid ...
* ... meira dhyggjuefni eru visbendingar um ad langtimavantingar hafi einnig haekkad — pott merki séu um vidsnuning undanfarid
Vantingar fyrirteekja um adfanga- og afurdaverd* Verdbdlgudlag & skuldabréfamarkadi?
Mars 2003 - september 2021 Jandar 2018 - desember 2021
Hlutfall stjornenda (%) %
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1. Kénnun Gallup fra pvi mars. Brotnar linur syna medaltol fra 2003. 2. Medaltal ménada
allup, Sedlabanki fslands.
|
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Verdbolguhorfur versna og haetta a vanspa

* Verdbdlga var 4,3% a Q3 (4,2% i PM 21/3) og er talin aukast i 4,7% & Q4 en minnka i 4,4% a Q1/2022 ... verri horfur skyrast af
lakari upphafsstodu, meiri innfluttri verdbolgu, leegra gengi ISK, minni slaka og meiri haekkun launa og husnaedisverds
¢ Verdbdlga gaeti ordid pralatari ef langvarandi frambodshnokrar og meiri innflutt verdbdlga grafa undan kjélfestu veentinga

Verdbdlguspa midad vid grunnspa og fraviksdeemi
1. arsfj. 2018 - 4. arsfj. 2024,
Breyting fra fyrra ari (%)
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Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki islands.
| ]

Vextir teknir ad hakka a ny ...

* Traustari kjolfesta verdbolguveaentinga gerdi Sedlabankanum kleift ad laekka vexti verulega til ad mykja efnahagsafallid
* NU pegar efnahagsbata vindur fram og verdbdlga hefur aukist umfram vaentingar er bankinn tekinn ad vinda ofan

orvunaradgerdum sinum pott vextir bankans séu enn laegri en peir voru fyrir farséttina ... en langtimavextir eru ordnir haerri

Meginvextir Sedlabanka [slands? Avoxtunarkrafa rikistryggdra skuldabréfa?

1. jandar 2018 - 9. desember 2021 2. jandar 2018 - 9. desember 2021
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Hei dlabanki fslands.
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... eins og vida erlendis ...

¢ Sedlabankar ymissa OECD-rikja pegar byrjadir ad haekka vexti — sérstaklega peirra minni med styttri ségu verdstodugleika
* Einungis tveir sedlabankar haekkudu vexti 4 Q2 (iSL og TEK) en & Q3 voru 10 haekkanir og pad sem af er Q4 hafa ordid 12
haekkanir ... og sumir hafa tekid stor skref med 0,75-1,25 pr. haekkunum

Sedlabankavextir ymissa OECD-rikja og breyting peirra 2021
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leimildir: cbrates.com, heimasidur sedlabanka, Sedlabanki [slands.

... pott raunvextir séu enn verulega neikvaedir

 Eftir sem adur eru raunvextir sedlabanka enn mjog neikvaedir ... hér a landi eru peir -2,7% (midad vid nuverandi verdbdlgu) og
skera sig ekki sérstaklega ur i pessum samanburdi ... en hafa parf pé i huga ad vidtaek skuldabréfakaup annarra sedlabanka
gera pad ad verkum ad taumhaldid er i raun mun lausara en endurspeglast i skammtimaraunvoxtum

Raunvextir sedlabanka ymissa OECD-rikja®
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Peningamal i hnotskurn
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Framleidslu- Utflutnings- Meiri hagvoxtur Storfum heldur Verdbdlga Mikil évissa —
truflanir horfur batna — 4 seinni hluta afram ad fjolga pralatari en ekki sist tengt
dragbitur a sérstaklega pessa ars og a og atvinnuleysi spdad var og verdbolgu-
alpjodlegan vegna aukins naesta ari en minnkar hratt horfur halda horfum
efnahagsbata lodnukvéta spad var i agust afram ad versna
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27. mars 2001

Yfirlysing um verobolgumarkmio og breytta gengisstefnu

[ dag undirritudu forsatisradherra og bankastjorn Sedlabanka Islands yfirlysingu um
breytingar a fyrirkomulagi stjornar peningamala 4 Islandi og er hun svohljodandi:

Rikisstjorn fslands og Sedlabanki Islands hafa akvedid eftirfarandi breytingar &
fyrirkomulagi stjornar peningamala a Islandi sem taka gildi 28. mars 2001:

(1) Meginmarkmid stjornar peningamala verdur stodugleiki i verdlagsmalum, eins og hann er
skilgreindur hér ad nedan. Sedlabankanum ber p6 einnig ad studla ad fjarmalalegum
stodugleika og framgangi meginmarkmida efnahagsstefnu rikisstjornarinnar ad svo miklu
leyti sem hann telur pad ekki ganga gegn meginmarkmidi hans um verdstodugleika.

(2) I stad pess ad mida peningastefnuna vid ad halda gengi kronunnar innan vikmarka mun
Sedlabankinn hér eftir mida hana vid ad halda verdbdlgu innan akvedinna marka sem nanar
eru tilgreind hér ad nedan.

(3) Med ofangreindri breytingu eru nuverandi vikmork gengis islensku kronunnar afthumin.
Gengid mun po afram verda mikilveg vidmidun peningastefnunnar.

(4) Rikisstjornin veitir Sedlabankanum fullt svigrim til ad beita stjorntaekjum sinum i pvi
skyni ad na verdbolgumarkmidi sinu.

(5) Sidar 1 pessari viku mun rikisstjornin leggja fram frumvarp til laga um Sedlabanka
fslands sem felur i sér ad logfestar verda ofangreindar dkvardanir um stédugleika i
verdlagsmalum sem meginmarkmid peningastefnunnar og um sjalfstaedi Sedlabankans til ad
beita stjorntekjum sinum.

(6) Verdbolgumarkmid Sedlabankans mun midast vid 12 ménada breytingu visitolu
neysluverds eins og hun er na reiknud af Hagstofu Islands. ba verdur pess farid 4 leit vid
Hagstofuna ad hun reikni eina eda fleiri visitdlur sem nota ma til ad meta undirliggjandi
verdlagsproun, eins og nanar verdur samid um 4 milli Hagstofunnar og Sedlabanka fslands.
Sedlabankinn mun hafa hlidsjon af slikum visitélum vid mat 4 stédu verdlagsmala og
framkvamd peningastefnunnar.

(7) Sedlabankinn mun stefna ad pvi ad arleg verdbolga, reiknud sem hakkun visitdlu
neysluverds 4 12 méanudum, verdi ad jafnadi sem neast 272%.

(8) Viki verdbolga meira en £12% fra settu marki ber bankanum ad na verdbolgu svo fljott
sem audid er inn fyrir pau mork ad nyju. Jafnframt ber bankanum ad senda greinargerd til
rikisstjornar par sem fram kemur hver astaeda fravikanna er, hvernig bankinn hyggst bregdast
vid og hve langan tima hann telur pad taka ad néd verdbolgumarkmidinu ad nyju. Greinargerd
bankans verdur birt opinberlega.
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(9) Sedlabankinn skal stefna ad pvi ad nd markmidinu um 2'2% verdbolgu eigi sidar en i
arslok 2003. A arinu 2001 skulu efri mork verdbolgunnar vera 3%% fyrir ofan
verdbolgumarkmioid en 2% & arinu 2002. Nedri morkin verda 172% nedan vid markmidid a
pessum arum og framvegis. Fari verdbolgan ut fyrir pessi mork a arunum 2001 og 2002
kemur til vidbragda i samraemi vid 8. t6lulid.

(10) bratt fyrir athdm vikmarka gengisstefnunnar mun Sedlabankinn gripa inn i préun
gjaldeyrismarkadar med kaupum og s6lu gjaldeyris telji hann pad naudsynlegt til ad studla
ad ofangreindum markmidum um verdbolgu eda ef hann telur ad gengissveiflur geti 6gnad
fjarmalalegum stodugleika.

(11) Seodlabankinn gerir verdbolguspar par sem spad er a.m.k. tvo ar fram i timann. Sparnar
skulu birtar 1 riti bankans Peningamdlum. Par skal einnig koma fram mat bankans 4 helstu
ovissupattum tengdum spanni. Jafnframt mun bankinn gera grein fyrir mati sinu a stoou og
horfum i efnahagsmalum.

[Breyting samkvaemt samkomulagi forszetisraoherra og bankastjornar Sedlabanka
Islands 11. névember 2005]

(12) Sedlabankinn mun i ritum sinum gera grein fyrir pvi hvernig til hefur tekist vid ad na
verdbolgumarkmidi bankans. Jafnframt mun bankastjorn Sedlabanka [slands gera radherra,
rikisstjorn, einstokum radherrum og nefndum Alpingis grein fyrir stefnu bankans 1
peningamalum og mati hans & stodu og horfum i efnahagsmalum.
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