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Skyrsla peningastefnunefndar

til Alpingis 2. juli 2021

L6g um Sedlabanka fslands kveda svo 4 ad
peningastefnunefnd Sedlabanka Islands gefi Alpingi
skyrslu um storf sin tvisvar & ari og ad reeda skuli efni
skyrslunnar i peirri pingnefnd sem pingforseti akvedur.

Ny 16g um Sedlabanka [slands toku gildi 1. jandar
2020 og kveda svo 4 ad peningastefnunefnd haldi fundi
ad minnsta kosti sex sinnum & ari. Fra pvi ad sidasta skyr-
sla var send Alpingi hefur nefndin haldid prja reglulega
fundi, siGast 19. mai 2021. Eftirfarandi skyrsla fjallar um
storf nefndarinnar frd jandar til juni 2021.

Métun peningastefnunnar

Eins og kvedid er & um i l6gum um Sedlabanka [slands
er meginmarkmid peningastefnunnar ad studla ad st60-
ugu verdlagi. betta markmid er dtfeert nanar sem 2%:%
verdbolgumarkmid midad vid visitélu neysluverds i
sameiginlegri yfirlysingu Sedlabankans og rikisstjérnar
frd 27. mars 2001. Peningastefnunefnd tekur samkveemt
[6gunum akvardanir um beitingu stjorntaekja bankans i
peningamalum og skulu dkvardanir nefndarinnar byggo-
ar & itarlegu og vondudu mati & astandi og horfum i efna-
hagsmalum m.a. eins og pad birtist i riti Sedlabankans,
Peningamdlum. | yfirlysingum og fundargerdum pen-
ingastefnunefndar, sem fylgja pessari skyrslu, er ad finna
roksemdir fyrir akvordunum nefndarinnar & fyrri hluta
arsins 2021.

Préunin fra janaar til juni 2021

Peningastefnunefnd akvad 4 fundum sinum i februar
og mars ad halda voxtum bankans obreyttum pratt
fyrir ad verdbdlga hefdi aukist og vaeri komin yfir efri
fraviksmork verdbolgumarkmidsins. Nefndin taldi rétt
ad staldra vid par sem utlit var fyrir ad verdbdlga myndi
hjadna hratt pegar lida teeki & 4rid og enn veeri toluverd-
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Tafla 1. Vaxtadkvardanir Sedlabanka
islands & fyrri arshelmingi 2021 (%)

Bundin

Vidskipta- innlan til
Dags. reikningar 7 daga Vedlan Daglédn
3. febrdar 0,50 0,75 1,50 2,50
24. mars 0,50 0,75 1,50 2,50
19. mai 0,75 1,00 1,75 2,75

Mynd 1

Meginvextir Sedlabanka islands’
Daglegar tolur 3. jantiar 2001 - 30. juni 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 & vidskiptareikningunum og & 28 daga innstadu-
bréfum fra 1. oktéber 2009 til 20. mai 2014 og vextir 4 7 daga bundnum innlanum fra
21. mai 2014.

Heimild: Sedlabanki fslands.




ur slaki til stadar i pjodarblinu. begar ny pjodhagsspa
la fyrir & maifundi nefndarinnar hofdu efnahagshorfur
batnad vegna kroftugrar innlendrar eftirspurnar og utlit
var fyrir ad slakinn i pjodarbtskapnum hyrfi fyrr en adur
var talid. Verdbolguhorfur hofdu aftur & moti versnad
og pvi spad ad pad taeki lengri tima ad na verdbolgu
i markmi® en &dur hafdi veri® gert rad fyrir. Akvad
nefndin pvi ad hakka vexti um 0,25 présentur til ad
tryggja kjolfestu verdbolguvaentinga i verdbdlgumark-
midinu. Meginvextir Sedlabankans voru pvi 1% f lok jani
sl. eda 0,25 prosentum heerri en pegar sidasta skyrsla var
send Alpingi i upphafi arsins.’

Taumbhald peningastefnunnar, meelt med raunvoxt-
um Sedlabankans, minnkadi i byrjun rsins. | upphafi ars
voru raunvextir bankans midad vid medaltal mismun-
andi malikvarda & verdbolgu og verdbdlguveentingar
til eins ars -2,3% en um midjan mai voru peir -2,8%.
Taumhaldid jokst i kjolfar vaxtahaekkunar bankans i mai
og voru raunvextir bankans -2,6% i lok juni sl. Raunvextir
bankans midad vid tolf manada verdbodlgu laeekkudu um
0,4 prosentur & fyrri hluta arsins og voru -3,2% i lok juni.

Avéxtunarkrafa overdtryggdra rikisbréfa hefur
hakkad & fyrri hluta arsins. Avéxtunarkrafa 4 tiu ara
overdtryggdum rikisskuldabréfum var 3,6% i lok jani
og hefur pvi haekkad um 0,4 présentur fra upphafi ars
og 1,1 présentur frd sama tima i fyrra. Verdtryggdir
langtimavextir hafa ekki heekkad i sama meeli & arinu
en avoxtunarkrafa & verdtryggdum tiu dra rikisbréfum
var 0,9% i lok juni eda 0,1 présentu heerri en i upphafi
arsins. Sedlabankinn keypti rikisskuldabréf & eftirmarkadi
fyrir 13,3 ma.kr. & fyrri hluta arsins.

Haegt hefur & vexti peningamagns (M3) pad sem af
er ari og maeldist hann 8,3% i mai sl. eftir kroftugan voxt
a sidasta ari sem nadi hamarki i névember sl. pegar hann
meeldist teeplega 14%. Arsvéxtur Gtldna til heimila hefur
verid & bilinu 9-11% & fyrri hluta arsins. Vextir & hus-
nadislanum breyttust itid & fyrstu manudum arsins en
heaekkudu litillega i kjolfar vaxtahaekkunar Sedlabankans
i mai. Munur & vaxtakjorum nyrra Gtlana til fyrirteekja
og meginvaxta hefur minnkad a arinu en stofn Gtlana til
fyrirtaekja hefur dregist saman pad sem af er ari.

Innstreymi fjarmagns vegna nyfjarfestingar var um
11,4 makr. & fyrstu fimm manudum Adrsins, nanast
eingdngu vegna kaupa & skradum hlutabréfum og rikis-
skuldabréfum. A sama timabili nam atfleedi fjarmagns sem
adur kom inn sem nyfjarfesting um 74 ma.kr., ad mestu
vegna sOlu & skradum hlutabréfum. Hreint utflaedi vegna
nyfjarfestingar nam pvi 63 ma.kr. & fyrstu fimm manudum

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 - jani 2021

4 T T T T T T T T T T T_1
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 ‘21

— Raunvextir Sedlabanka fslands m.v. tIf manada verdbdlgu

~— Raunvextir Sedlabanka islands m.v. medaltal mismunandi maelikvarda
4 verdbolgu 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 fyrirtakja til eins ars, verdbolguvaentingar
heimila til eins ars, verdbolgualag a fjarmalamarkadi og spa Sedlabankans um
arsverdbolgu eftir fiora arsfjordunga. Fra febriar 2012 er einnig midad vid verdbolgu-
vaentingar markadsadila til eins ars samkvamt arsfjordungslegri kénnun Sedlabankans.

Heimildir: Gallup, Hagstofa islands, Sedlabanki slands.

Mynd 3

Avéxtunarkrafa rikistryggdra skuldabréfa’
2. jantiar 2013 - 30. jini 2021
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— Overdtryggd 5 4ra Verdtryggd 5 ara
— Overdtryggd 10 ara — Verdtryggd 10 ara

1. Ut fra eingreidsluvaxtaferlum (metnum med adferd Nelson-Siegel) par sem er notast
vid vexti & millibankamarkadi med krénur og vexti rikistryggdra skuldabréfa.

Heimild: Sedlabanki fslands.
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arsins samanborid vid 49 ma.kr. & seinni hluta sidasta ars.

Fra byrjun ars hefur verid prystingur til haekkunar
a gengi kronunnar pratt fyrir hreint fjarmagnsutfledi
erlendra adila, ryrnun vidskiptakjara og 6hagsted utan-
rikisvidskipti. Gengi krénunnar gagnvart medaltali gjald-
midla helstu vidskiptalanda hefur haekkad um teplega
5% fra upphafi arsins en pad er p6é enn um 4% lagra
en pad var pegar COVID-19-farséttin barst til landsins {
lok febraar 2020.

i takt vid &kvordun peningastefnunefndar hefur
bankinn beitt inngripum 4 gjaldeyrismarkadi til ad draga
Ur Shoflegum skammtimasveiflum i gengi krénunnar.
Inngripin eiga einnig vid sveiflur sem na yfir lengri tima en
innan dags og geetu annars birst i yfirskoti og leidréttingu
sidar. A fyrri hluta rsins hefur bankinn selt gjaldeyri fyrir
um 42 ma.kr., par af um 34 ma.kr. i reglubundinni sélu, en
keypt gjaldeyri fyrir teeplega 23 ma.kr. en vidskiptin namu
um 30% af heildarveltu & gjaldeyrismarkadi & timabilinu.
Umfang inngripa 4 gjaldeyrismarkadi var toluvert minna
a fyrri hluta arsins en & siari hluta 2020.

i september 2020 héf Sedlabankinn reglubundna
solu & gjaldeyri med pad markmid ad auka dypt gjald-
eyrismarkadarins og beeta verdmyndun. Bankinn seldi
pbrjar milljénir evra hvern vidskiptadag fra 14. september
til loka mars sl. [ april var dregid Gr umfangi reglubundnu
solunnar pannig ad bankinn seldi prjar milljonir evra
prisvar i viku og var henni ad endingu hett i byrjun mai
enda virtist aukid jafnveegi vera & frambodi og eftirspurn
a gjaldeyrismarkadi.

Verdbdlga jokst 4 seinni hluta sidasta ars og var ad
medaltali 4,2% a fyrsta fjérdungi pessa ars. Hun jokst
enn frekar & 60rum arsfjoroungi og maldist 4,3% i juni.
Han hefur verid yfir 4% efri fraviksmorkum verdbdlgu-
markmidsins allt petta ar og kerfisbundid reynst meiri en
spad var fra pvi ad COVID-19-farsottin skall & landinu.
Arsverdbolga an hasnadis hefur hins vegar tekid ad
minnka og maldist 3,6% i juni og er ordin nokkru
minni en meeld verdbolga (sem inniheldur hidsnaed-
islidinn). Undirliggjandi verdbodlga var 4% i juni midad
vid medaltal dlikra malikvarda en hefur, olikt maeldri
verdbdlgu, minnkad undanfarna manudi. Hain er pd
afram mikil sem gefur til kynna ad verdbdlguprystingur
sé nokkud almennur.

A seinni hluta sidasta ars var verdhakkun innfluttrar
voru i kjolfar gengislaekkunar krénunnar helsti drifkraftur
aukinnar verdbolgu og skyrir hin enn taeplega pridjung
arsverdbolgu pétt dregid hafi ar ahrifum hennar fra
byrjun pessa ars. Framlag ymissa undirpatta sem vega
bungt i visitélu neysluverds, t.d. pjonustu, hisnaedis og
innlendrar voru, hefur hins vegar aukist. Framlag haekk-
unar husnedislidarins til verdbdlgu nam 1,3 proésentum i
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Mynd 4

Fjarmagnsflaedi vegna skradrar nyfjarfestingar!
Jantiar 2017 - mai 2021
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1. Fjarfesting sem gerd er hér 4 landi eftir 31. oktéber 2009 fyrir nytt innstreymi
erlends gjaldeyris sem skipt er i innlendan gjaldeyri hja fjarmalafyrirtaeki hér 4 landi.
2. Annad innfladi i mars 2017 kemur nanast 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 - 30. juni 2021
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— Visitala medalgengis - vidskiptavog prong (andhverfur v. &s)
— 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
Jantar 2014 - juni 2021

12 méanada breyting (%)

T T T 1
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— VNV — Undirliggjandi verdbdlga
= VNV an htsnadis

Samraemd visitala neysluverds

Verdbolgumarkmid

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



jani midad vid 0,6 prosentur i desember sl. Markadsverd
hasnaedis & landinu 6llu hefur haakkad um 12,6% sl. tolf
manudi en & moti hefur vegid laegri raunvaxtakostnadur
husnadislana.? pa hefur COVID-19-faraldurinn leitt til
mikillar hakkunar & flutningskostnadi og verdi ymissa
adfanga par sem hann hefur valdid vidteekum truflun-
um & framleidslu, sett virdiskedjur i uppndm og hamlad
dreifingu voru milli landa og innan peirra. Alpjodlegt oliu-
og hravoruverd hefur einnig hakkad mikid undanfarid.

Verdbolga maldist a0 medaltali 4,4% 4 60rum
fjérdungi arsins sem er i takt vid maispa Peningamadla.
Samkvaemt spanni eru horfur 4 ad verdbolga verdi komin
i3,8% 4 fjoroa arsfjordungi en verdi ekki komin i mark-
mid bankans fyrr en um mitt neesta ar. Par vegur meiri
innflutt verdbolga pyngst pott ni sé gert rad fyrir ad
gengi kronunnar verdi heaerra en a0ur var spad. Auk pess
er atlit fyrir ad framleidsluspenna myndist fyrr i pjodar-
blinu en adur var spad. Mikil ovissa er hins vegar um
verdboélguhorfur og meiri likur eru & ad hin sé vanmetin
en ad hun sé ofmetin.

Verdbdlguventingar hafa heekkad fra pvi ad sid-
asta skyrsla var send Alpingi, einkum til skamms tima,
og eru flestir meelikvardar til eins og tveggja ara 4 bilinu
3-4%. Heimili og stjornendur fyrirteekja buast vid ad
verdbolga verdi ad medaltali 3% & neestu fimm arum og
hafa verdbdlguvantingar stjornenda heaekkad pad sem
af er ari. Langtimaverdbolguvantingar markadsadila eru
hins vegar enn i markmidi. Verdbdlgualag 4 skuldabréfa-
markadi til tiu ara meelist n um 3% en pad var 2,6% &
fjéroa arsfjordungi sidasta ars.

A maifundi peningastefnunefndar var nefndin
sammala um ad mikilveegt veeri ad bregdast vid verri
verdbdlguhorfum. Toéldu nefndarmenn ad leegri vextir
og adrar adgerdir bankans hefdu stutt vid efnahags-
batann og ad innlend eftirspurn hefdi verid kroftugri en
buist hefdi verid vid. Mikilveegt vaeri pvi ad sporna gegn
auknum verdbolguprystingi med pvi ad haekka vexti en
um leid stiga varlega til jardar til ad vardveita efnahags-
batann. Peningastefnunefnd mun beita peim taekjum
sem hdn hefur yfir ad rada til ad tryggja ad verdbolga
hjadni aftur i markmid innan asettanlegs tima.

Fyrir hénd peningastefnunefndar Sedlabanka islands,

Asgeir Jénsson
sedlabankastjori og formadur peningastefnunefndar

2. Aextlad er ad mald arsverdbdlga sé um 0,7 présentum minni en ella
vegna ahrifa minni raunvaxtakostnadar af hisnaedislanum.

Mynd 7

Verd innlendrar og innfluttrar voru
Jantiar 2018 - jani 2021

12 méanada breyting (%)

2018 | 2019 | 2020 |21 2018 | 2019 | 2020 | ‘21

— Buvorur og greenmeti — Innfluttar mat- og drykkjarvérur
—— Adrar innlendar mat-

og drykkjarvorur

Nyir bilar og varahlutir

— Adrar innfluttar vorur (an eldsneytis)
Adrar innlendar vérur

Heimild: Hagstofa fslands.

Mynd 8

Alpjédlegt flutninga- og hravéruverd’
Jandar 2019 - mai 2021

Visitala, 2019 = 100

Visitala, 2019 = 100

210
180
150
120
90

2019 2020 2021

— Matveeli (v. as) Hréefni (v. as)

= Drykkjarvorur (v. as) — Gamaflutningar (h. as)

1. Matveeli eru ymsar tegundir mataroliu, ymsar mjol- og korntegundir, kjét og avextir.
Drykkjarvérur eru kako, kaffi og te. Hraefni er timbur, badmull, gammi og tobak.
Verdvisitala gamaflutninga er Freightos Global Container Index.

Heimildir: Alpjodabankinn, Freightos Limited.

Mynd 9
Verdbdlguvaentingar?

% Breyting fré fyrra ari (présentur)

1ar 2ar 5ar 10 ar

mm Heimili == Fyrirteeki Markadsadilar = Verdbolgualag

1. Nyjustu kannanir Gallup & verbodlguvantingum heimila og fyrirtaekja fra mai/juani 2021.
Nyjasta kénnun Sedlabankans a verdbolguvantingum markadsadila er fra byrjun mai
2021. Ekki er spurt um verdbolguvantingar heimila og fyrirtaekja til 10 ara. Verdbolgu-
alagid er medaltal 2. arsfj. 2021. Nedri helmingur myndar synir breytingu fra samsvarandi
maelingum fyrir ari sidan.

Heimildir: Gallup, Sedlabanki fslands.
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Nr. 5/2021
3. februar 2021

Y firlysing peningastefnunefndar
3. februar 2021

Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands hefur 4kvedid ad halda voxtum
bankans 6breyttum. Meginvextir bankans, vextir 4 sjo daga bundnum
innlanum, verda pvi afram 0,75%.

Samkvemt nyrri pjoohagsspa Sedlabankans sem birt er i febrtiarhefti
Peningamala virdist innlend eftirspurn hafa verid prottmeiri 1 fyrra en
aour var axtlad og efnahagssamdratturinn pvi verid minni en bankinn
spadi i névember. A pessu ari eru einnig horfur 4 ad innlend eftirspurn
vaxi meira en adur var spad en 4 moéti vega lakari utflutningshorfur.
broun efnahagsmala mun p6 markast af framvindu farsoéttarinnar.

Verdbolga jokst 1 jantar pegar hin meldist 4,3%. Hér vega enn pungt
ahrif gengislaekkunar kronunnar 4 verd innfluttrar véru. A sama tima
hefur verd innlendrar voru einnig hakkad sem endurspeglar ad
einhverju leyti prott innlendrar eftirspurnar. ba hefur alpj6dlegt oliu- og
hravoruverd hakkad og vid beatast dhagsted grunnahrif fra jantar i
fyrra. Samkvaemt spa Sedlabankans eru horfur 4 ad verdbolga verdi um
3,9% & fyrsta fjoroungi arsins en ad hun hjadni tiltdlulega hratt er lidur
a arid enda toluverdur slaki til stadar 1 pjodarbtinu og gengi krénunnar
hefur hekkad undanfarna manudi.

Peningastefnunefnd mun beita peim tekjum sem nefndin hefur yfir ad
rada til ad stydja vid pjodarbuskapinn og tryggja ad verdbolga hjadni
aftur 1 markmid innan asettanlegs tima.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis
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Nr. 8/2021
24. mars 2021

Y firlysing peningastefnunefndar
24. mars 2021

Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands hefur 4kvedid ad halda voxtum
bankans 6breyttum. Meginvextir bankans, vextir 4 sjo daga bundnum
innlanum, verda pvi afram 0,75%.

Samkvaemt nylega birtum pjodhagsreikningum var samdrattur
landsframleidslu 6,6% i fyrra en i febrarspé sinni hafoi Sedlabankinn
gert a0 fyrir ad hann yroi 7,7%. Efnahagsumsvif reyndust kroftugri en
spad hafoi verid 4 sidasta fjordungi arsins og samdratturinn & fyrstu
premur fjoroungum arsins var nokkru minni en fyrri télur bentu til.
Nylegar hationivisbendingar og kannanir benda til 4framhaldandi bata
pad sem af er pessu ari. Ovissan er hins vegar mikil og préun
efnahagsmala hér og erlendis mun ad toluverdu leyti radast af framvindu
farsottarinnar og hversu vel bolusetning gegn henni gengur.

Verdbolga hjadnadi i febraar og maeldist 4,1%. Ahrif gengislaekkunar
kronunnar i fyrra vega enn pungt en eru liklega tekin ad fjara Ut enda
hefur gengi kronunnar haekkad nokkud undanfarid. bvi er utlit fyrir ad
verdbolga taki ad hjadna i vor pott nerhorfur hafi liklega versnad fra pvi
i febrtar. Alpjodlegt oliu- og hravoruverd hefur haekkad undanfarid og
borid hefur 4 kostnadarheekkunum sem rekja ma til framleidsluhnokra i
kjolfar farsottarinnar. P4 hafa verdbolguvantingar haekkad litillega pott
of snemmt sé ad alykta um hvort kjo6lfesta peirra vid verdbolgumarkmid
bankans hafi veikst.

Peningastefnunefnd mun beita peim teekjum sem hin hefur yfir ad rdda
til ad stydja vid pjodarbuskapinn og tryggja ad verdbolga hjadni aftur i
markmid innan asettanlegs tima.
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Y firlysing peningastefnunefndar
19. mai 2021

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

Efnahagsbatinn var kroftugri 4 seinni hluta sidasta ars en adur var talio.
Samkvaemt nyrri pjodhagsspa Sedlabankans sem birt er i maihefti
Peningamala eru horfur 4 lidlega 3% hagvexti i ar og yfir 5% hagvexti
a naesta ari. Horfur hafa batnad fra fyrri spa bankans og vega par pyngst
visbendingar um meiri bata innlendrar eftirspurnar. Atvinnuleysi hefur
hjadnad pott pad sé enn mikid. Slakinn i pjédarbliskapnum virdist pvi
vera minni og utlit er fyrir ad hann hverfi fyrr en 4dur var talid.

Frambodstruflanir vegna COVID-19-farsottarinnar hafa heaekkad
kostnad vid ad framleida og dreifa vorum um allan heim og alpjodlegt
oliu- og hravoéruverd hefur einnig haekkad mikid undanfarid. Pessar
hakkanir kunna p6 ad vera timabundnar.

Verobolga hefur pvi reynst meiri og pralatari en adur var spad og
meldist 4,6% 1 april. Verdbolguprystingur virdist almennur enda maelist
undirliggjandi verdbolga svipud og mald verdbolga. Margt leggst par 4
eitt eins og ahrif gengislekkunar kronunnar i fyrra og miklar haekkanir
launa og husnadisverds. bvi er naudsynlegt ad haekka vexti bankans til
pess ad tryggja kjolfestu verdbolguvantinga i verdbolgumarkmidinu.

Peningastefnunefnd mun beita peim teekjum sem han hefur yfir ad rada
til ad tryggja ad verdbolga hjadni aftur i markmid innan asettanlegs
tima.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis
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Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands
Fundur 1.-2. februar 2021 (100. fundur)
Birt: 17. februar 2021

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

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 1. og 2. febrdar 2021, en & honum
reeddi nefndin efnahagspréunina, préun a fjarmalamoérkudum, akvardanir um beitingu
stjérntaekja bankans i peningamalum og kynningu peirra dkvardana 3. februar.

I Préun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjélludu um &kvardanir i peningamalum raddu peir innlenda
fjarmalamarkadi, fjdrmalalegan st6dugleika, horfur i heimsbuskapnum og utanrikisvidskiptum
[slands, innlendan pjédarbuskap og verdbdlgu, med hlidsjéon af upplysingum sem hafa komid
fram fra sidasta fundi nefndarinnar 18. névember 2020 og uppfaerdri spa i Peningamdlum
2021/1 sem var birt 3. februar.

Fjarmalamarkadir

Fra fundi peningastefnunefndar i névember hafdi gengi krénunnar haekkad um 3,1% gagnvart
vidskiptaveginni gengisvisitdlu. A milli funda nam hrein gjaldeyrissala Sedlabankans 280,5 m.
evra (43,9 ma.kr.), par af 159 m. evra vegna reglubundinnar gjaldeyrissélu, og nam hlutur
Sedlabankans um 47% af heildarveltu a gjaldeyrismarkadi.

Taumhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans hafdi slaknad litillega fra fundi
nefndarinnar i ndvember. Raunvextir bankans voru -2,5% midad vid medaltal mismunandi
maelikvarda a verdbodlgu og verdbdlguvaentingar til eins ars eda 0,2 prosentum laegri en rétt eftir
birtingu vaxtadakvordunar nefndarinnar i névember. Midad vid arsverdbdlgu voru peir -3,4% og
hofdu leekkad um 0,9 présentur milli funda.

Vextir & millibankamarkadi med krénur laekkudu litillega milli funda og var velta @ markadnum
10 ma.kr. @ timabilinu. Avéxtunarkrafa lengri verdtryggdra og dverdtryggdra rikisbréfa hafdi
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haekkad um 0,2 présentur fra nédvemberfundi. Medalvextir husnaedislana hofdu hins vegar litid
breyst @ milli funda.

Skammtimavaxtamunur midad vid priggja manada millibankavexti hafdi laekkad litillega & milli
funda og var 1,9 présentur gagnvart evrusvaedinu en 1,2 présentur gagnvart Bandarikjunum.
Mismunur langtimavaxta gagnvart byskalandi jokst um 0,2 présentur @ milli funda og var 3,8
prosentur en stéd i stad gagnvart Bandarikjunum og var 2,2 prdsentur. Meelikvardar a
aheettudlag erlendra skuldbindinga rikissjéds stéodu nokkurn veginn i stad 4 milli funda
nefndarinnar. Skuldatryggingardlag @ fimm dara skuldbindingar rikissj6ds i Bandarikjadélum var
0,5% og vaxtamunur & evruutgafu rikissjods gagnvart pyskum rikisskuldabréfum var 0,6-0,7
prosentur.

Greiningardeildir fjarmalafyrirteekja veentu pess ad peningastefnunefnd héldi voxtum
Obreyttum. Visudu peer til pess ad par sem verdbdlga hefdi aukist og veeri komin yfir fraviksmork
verdbolgumarkmidsins veeri ekki von a frekari vaxtalekkunum ad sinni. Stodugar
verdbdlguvaentingar og horfur um ad verdbdlga hjadni hratt eftir pvi sem lidur a arid geefi
bankanum feeri a@ ad halda vaxtastigi dbreyttu.

Samkveemt arsfjordungslegri konnun Sedlabankans 48 vaentingum markadsadila sem var
framkvaemd i januar sl. bjuggust peir vid pvi ad meginvextir Sedlabankans yrdu afram 0,75% a
fyrsta fjordungi pessa ars en ymist ad peir yrdu afram ébreyttir eda laekkudu um 0,25 présentur
a 60rum arsfjordungi. betta eru laegri vextir en peir gerdu rad fyrir i konnun bankans i névember
en pa vaentu peir pess ad vextir yrdu 1% & pessu ari. [ kdnnuninni téldu flestir eda um 46%
svarenda taumhald peningastefnunnar vera haefilegt um pessar mundir en 58% svarenda toldu
pad hafilegt i sidustu kdnnun. Hlutfall peirra sem téldu taumhaldid of pétt haekkadi aftur 8 moti
og var nu rum 38% samanborid vid 31% i névemberkdonnuninni. Um 15% svarenda toldu
taumhaldid vera of laust samanborid vid taep 12% i sidustu kdnnun bankans.

Baett hefur i arsvoxt vids peningamagns (M3) eftir pvi sem 1idid hefur a arid en daetla ma ad
voxturinn hafi numid rdmlega 13% i desember. Arsvoxtur Utlana lanakerfisins til heimila hefur
verid lidlega 6% fra byrjun sidasta ars en undir lok arsins var hann kominn i um 8%%, enda hafa
vextir leekkad mikid og umsvif & fasteignamarkadi verid toluverd. Hins vegar hafa utlan til
fyrirtaekja nanast stadid i stad fra pvi i lok ars 2019.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI10, haekkadi um 14,2% milli funda nefndarinnar. Velta &
adalmarkadi nam 600 ma.kr. & arinu 2020 sem er %% minni velta midad vid arid a undan.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkvaeemt spd Alpjodagjaldeyrissjodsins, sem birt var i lok januar sl., er talid ad
heimsframleidsla hafi dregist saman um 3,5% i fyrra. Pad er 0,9 présentum minni samdrattur
en sjodurinn spadi i oktdber sl. og endurspeglar meiri efnahagsumsvif a seinni arshelmingi en
ba var buist vid. Hagvaxtarhorfur hafa einnig batnad i ar i ljési arangurs af préun béluefna gegn
farséttinni og auknum fjarmadlaadgerdum i nokkrum stérum hagkerfum, einkum i
Bandarikjunum og Japan, sem tilkynntar voru undir lok sidasta ars. A méti vega hins vegar verri
naerhorfur vegna aukins fjolda COVID-19-tilfella og hertra soéttvarnaradgerda stjérnvalda,
einkum i Evrépu. Alpjodagjaldeyrissjédurinn spair 5,5% heimshagvexti i ar sem er 0,3 présentum
meiri voxtur en i oktéberspanni. Hagvaxtarhorfur hafa einkum batnad i Bandarikjunum par sem
spad er 5,1% hagvexti eda heilum 2 présentum meira en spdd var i oktéber. Pa er einnig buist
vid 0,8 présentum meiri hagvexti i Japan eda 3,1%. A méti hafa horfurnar versnad 3
evrusvaedinu og i Bretlandi. Spad er 4,2% hagvexti a evrusveedinu i ar og 4,5% i Bretlandi sem er
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1-1,4 présentum minni voxtur en i oktéberspanni. Hagvaxtarhorfur naesta ars eru hins vegar
Obreyttar og er spad 4,2% heimshagvexti.

Halli & véruvidskiptum islands vid Gtlénd nam 1,3 ma.kr. i desember sl. en var rimlega 13 ma.kr.
a sama tima 4rid 2019 a fostu gengi. Hallinn a sidasta ari var 97,5 ma.kr. en 128 ma.kr. & arinu
2019 a sama gengi. Minni halli i fyrra en arid 4 undan skyrist einkum af meiri samdreetti i
verdmeeti innflutnings en atflutnings. Sidustu prja manudi arsins hjadnadi pd samdrattur i
verdmeeti innflutnings en an skipa og flugvéla nam samdratturinn um 5% midad vid sama tima
i fyrra en meaeldist 13% fyrir sidasta fund peningastefnunefndar. Verdmeeti utfluttra vara an
skipa og flugvéla drést saman um 7% milli ara sidustu prja manudi arsins en var taeplega 11%
fyrir sidasta fund nefndarinnar. Munar par mest um minni samdratt i atflutningsvirdi
iOnadarvara.

Heimsmarkadsverd a ali haekkadi litillega fra fundi peningastefnunefndar i névember sl. og var
bad lidlega 19% haerra en i byrjun febrdar i fyrra. Bradabirgdatolur Hagstofu islands benda til
pbess ad verd sjavarafurda i erlendum gjaldmidlum hafi leekkad um 1,9% milli ara i fyrra.
Heimsmarkadsverd a Brent-hraoliu maeldist um 57 Bandarikjadalir a tunnu a fundi nefndarinnar
i febrdar sem var u.p.b. pridjungi haerra verd en @ névemberfundinum. Haekkunin endurspeglar
vaentingar um ad oliueftirspurn taki hradar vid sér en adur var talid vegna drangurs vid préun
boluefna vid farséttinni. Pa hefur minni oliuframleidsla OPEC-rikja og nokkurra annarra
oliuframleidenda einnig stutt vid verdid. Oliuverd var hins vegar enn um 13% laegra a
febraarfundinum en pad var adur en farsottin skall & i byrjun ars 2020.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag haekkadi um 5,4% milli manada i desember og var pa
um 2,8% yfir medaltali sidasta aldarfjéordungs en 6,8% laegra en i desember 2019. Raungengi 3
bennan malikvarda leekkadi um 8% milli ara i fyrra og ma rekja laekkunina til 10% leekkunar
nafngengis krénu en verdbdlga hér a landi var pd 2,1 prdésentu meiri en ad medaltali i
vidskiptaléndum [slands.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Visbendingar um préun einkaneyslu a fjérda arsfjéroungi i fyrra gefa til kynna ad mikill munur
var & eftirspurn heimila innan fjéréungsins sem ma ad miklu leyti rekja til dhrifa séttvarna.
Hatidnivisbendingar benda til pess ad eftir ad smitum fjolgadi og hert var & séttvarnaradgeréum
a fyrri hluta fjéroungsins hafi préunin verid dpekk pvi sem var sl. vor pegar utgjold heimila til
ymissar pjénustu gafu eftir og umferd minnkadi. A sama tima var enn nokkud kréftug eftirspurn
eftir t.d. dagvoru. [ kjdlfar pess ad slakad var a séttvarnaradgerdum i névember ték eftirspurn
eftir pjonustu vid sér a ny en 4 heildina litid benda visbendingar til pess ad samdrattur
einkaneyslu milli ara hafi verid heldur meiri en 8 pridja arsfjéoréungi.

Vaentingavisitala Gallup i janUar maeldist 94,4 stig og laekkadi visitalan einungis litillega fra fyrri
manudi. betta gaeti bent til aukinnar bjartsyni neytenda fra sl. hausti en pad eru einkum
vaentingar neytenda til naestu sex manada sem hafa batnad.

Samkvaeemt nidurstodum vetrarkénnunar Gallup sem framkveemd var i desember i fyrra @ medal
400 steerstu fyrirtaekja landsins voru vaentingar stjérnenda til naestu sex manada mun jakvaedari
en i haust. Um 80% stjérnenda toldu nuverandi adstaedur slaamar og rum 18% toldu paer hvorki
godar né sleemar. Horft til naestu sex manada telur um 51% stjérnenda ad adstadur i
efnahagslifinu batni og um 24% ad paer verdi hvorki betri né verri. Teeplega fjérdungur
stjéornenda telur ad adstaedur verdi verri eftir sex manudi eda heldur feerri en i haust.
Stjérnendur voru einnig bjartsynni um badi innlenda og erlenda eftirspurn en i
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haustkdnnuninni, einkum stjérnendur i samgongum, flutningum og ferdapjonustu og
fjarmalastarfsemi.

Samkvaeemt arstidarleidréttum nidurstéodum vetrarkonnunar Gallup batna atvinnuhorfur
toluvert milli kannana. Enginn munur var a hlutfalli fyrirtaekja sem vildu fjolga starfsfolki og
beirra sem vildu faekka en hann var neikveedur um 21 présentu i haustkénnuninni. Um 8%
stjérnenda toldu vera skort & starfsfolki sem er litillega haerra hlutfall en i sidustu konnun en
enn tiltolulega ndlaegt sogulegu lagmarki. pa toldu um 32% stjérnenda fyrirtaeki sitt i vanda med
a0 maeta dvaentri eftirspurn sem eru 4 présentum fleiri stjornendur en i sidustu konnun.

Samkvaemt vinnumarkadskdnnun Hagstofunnar (VMK) faekkadi heildarvinnustundum um 5,9%
milli ara a fjorda arsfjéordungi i fyrra en par af faekkadi starfandi félki um 3,6% og medalvinnutimi
styttist um 2,4%. Mikid ber enn a milli maelinga a fjolda starfandi félks en samkveemt télum ur
stadgreidsluskra faekkadi storfum um 7,3% milli dra i oktober.

Arstidarleidréttar tolur VMK fyrir fijdrda arsfjordung i fyrra syna ad atvinnupatttaka minnkadi
nokkud milli fjiérdunga en hlutfall starfandi laekkadi heldur meira. A &rinu i heild minnkadi
atvinnupatttaka um 1,4 présentur fra arinu 2019 og hlutfall starfandi laekkadi um 2,9 présentur
a sama tima. Atvinnuleysi samkveemt VMK jokst pvi um lidlega 1 préosentu milli fjérdunga og
meeldist teeplega 7%. Skrdd almennt atvinnuleysi, leidrétt fyrir arstid, jokst hins vegar um
teeplega 2 présentur milli fiérdunga og maeldist 10,5%. A arinu 2020 maeldist atvinnuleysi 5,5%
a meelikvarda VMK en skrdd atvinnuleysi jokst i 7,9% eda i 10,2% ef peir sem voru & hlutabétum
eru teknir med.

Verulega hefur dregid ur fjolgun landsmanna fra pvi ad farséttin skall @ en ibdum landsins
fjolgadi um 1,2% milli ara a fjérda fjéoroungi i fyrra. Heldur fleiri erlendir rikisborgarar fluttu fra
landinu en til pess a fjérdungnum en hid gagnsteeda atti vid um islenska rikisborgara en fleiri
komu til landsins en féru pridja fjérdunginn i rod.

A fjérda fjérdungi sidasta ars haekkadi launavisitalan um 1,6% milli fjérdunga og um 7,2% milli
ara. Kaupmattur launa midad vid visitéluna var 3,5% meiri a fjéordungnum en 4 sama tima arid
2019. Launavisitalan haekkadi um 6,3% milli arsmedaltala i fyrra en raunlaun haekkudu um 3,4%.

Husnadisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i lok jandar, haekkadi um 1,2%
milli manada sé litid framhja arstidarsveiflu en um 8,9% milli ara. Visitala ibudaverds 4
hofudborgarsvaedinu, sem bPjédskra islands reiknar Gt, haekkadi um 0,8% milli manada i
desember ad teknu tilliti til drstidar en um 7,7% milli ara. binglystum kaupsamningum 4 landinu
Ollu fjolgadi um 14,8% milli ara i fyrra en kaupsamningum um nybyggingar um 54% a sama
timabili.

Medalverdbdlga @ arinu 2020 meeldist 2,8%. Visitala neysluverds laekkadi um 0,06% milli
manada i januar sl. og jokst arsverdbodlga i 4,3%. Er pad i fyrsta skipti sidan i desember 2013 sem
verdbdlga fer yfir efri fraviksmork verdbdlgumarkmidsins. Aukning verdbdlgu fra pvii desember
skyrist m.a. af dhagstaeedum grunnahrifum en visitala neysluverds laekkadi téluvert i janudar i
fyrra. Vetrarutsolur settu svip sinn a verdmalingu jandarmanadar en paer voru hins vegar
umfangsminni en a sama tima fyrir ari. Einnig haekkadi verd a hlisnadi, matvoru og eldsneyti i
januar.

Visitala neysluverds an husnaedis hafdi i jandar haekkad um 4,7% milli dra. Undirliggjandi
verdbadlga meeldist 4,5% samkvamt medaltali élikra maelikvarda og hefur ekki verid meiri sidan
i juni 2012. Hluti meelikvarda a undirliggjandi verdbdlgu undanskilur dhrif raunvaxtakostnadar
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husnaedislana sem hefur laekkad toluvert ad undanfornu. Aztlad er ad vegna pessa hafi
arsverdbdlga maelst um 0,9 présentum minni en ella.

Vetrarkannanir Gallup benda til pess ad stjérnendur fyrirtaekja vaenti 3% verdbadlgu ad ari lidnu
og ad heimili buist vid 4% verdbdlgu sem er dbreytt fra haustkbnnunum. Vaentingar stjérnenda
fyrirtaekja um medalverdbdlgu a naestu fimm drum lekkudu hins vegar i markmid i
vetrarkdnnuninni. Verdbdlguvaentingar markadsadila, baedi til skamms og lengri tima, eru dfram
i markmidi samkvaemt konnun Sedlabankans. Verdbodlgualag a skuldabréfamarkadi til tiu ara
hefur verid ad medaltali 2,6% pad sem af er fyrsta arsfjordungi sem er svipad og pad var a fjérda
fiordungi i fyrra.

Samkvaemt spanni sem birtist i Peningamdlum 3. febraar eru horfur 4 ad verdbdlga verdi 3,9%
a fyrsta fjordungi pessa ars sem er heldur meira en spdd var i névember en hjadni sidan
tiltdlulega hratt og meelist 3,3% a 66rum fjoérdungi. Buist er vid ad verdbdlga verdi komin i
markmid a fjérda fjordungi arsins. Verdbolguhorfur til skamms tima hafa pvi versnad litillega
vegna lakari upphafsstodu auk pess sem utlit er fyrir ad innlend eftirspurn verdi préttmeiri a
fyrri hluta pessa drs en spad var. A méti vegur ad dregid hefur Gr ahrifum gengislaekkunar
krénunnar i fyrra og er gengid heldur haerra nu en pé var spdd. Verdbdlguhorfur a seinni hluta
spatimans eru hins vegar i meginatridum svipadar og buist var vid i névember. Likt og pd var
spad veldur tiltélulega stodugt gengi krénunnar, litil alpjodleg verdbdlga og aframhaldandi slaki
i pjodarbuinu pvi ad verdbdlga heldur afram ad hjadna a naesta ari og verdur rétt fyrir nedan
markmid par til i lok spatimans.

Alpjédleg efnahagsumsvif tdku hratt vid sér & pridja arsfjoréungi i fyrra pegar COVID-19-
tilfellum faekkadi en umsvif gafu aftur eftir 4 peim fjérda pegar smitum tok ad fjolga a ny. bratt
fyrir versnandi horfur a fyrsta fjoréungi pessa ars er gert rad fyrir kroftugum efnahagsbata i
helstu vidskiptalondum er lida tekur a arid pegar vidtaek bdlusetning vid farsoéttinni hefur nadst.
Spad er 4,3% hagvexti i helstu vidskiptaldndum islands i ar sem er 0,3 présentum minni véxtur
en gert var rad fyrir i névember. A méti er buist vid meiri hagvexti i vidskiptaldndunum 4 naesta
ari en horfurnar fyrir arid 2023 eru svipadar og i ndbvember.

Gengi kronunnar tok ad haekka i byrjun nédvember eftir ad jakvaedar fréttir af préun bdluefna
barust en frd byrjun desember hefur pad haldist tiltolulega stédugt. Fyrir pann tima hafdi verid
brystingur til gengisleekkunar enda bar nokkud a pvi ad erlendir adilar losudu skuldabréfaeign
sina og flyttu fjarmagn Ur landi. Pa juku lifeyrissjédir kaup sin & erlendum gjaldeyri i 4gust en
undir lok ars seldu einhverjir peirra einnig gjaldeyri. Samkvaemt grunnspanni er gert rad fyrir ad
gengi krédnunnar verdi heldur laegra ad medaltali 8 naesta ari en i ar en pad haekkar litillega a
seinni hluta spatimans og er haerra en gert var rad fyrir i névember a 6llum spatimanum.

Landsframleidslan hér a landi jokst meira & pridja arsfjérdungi i fyrra en spad var i
Peningamdlum i nbvember. bratt fyrir petta var hdn enn 10,4% minni en a sama fjéoréungi 2019.
Visbendingar eru um ad landsframleidslan hafi haldid afram ad vaxa a fjorda arsfjérdungi og ad
samdratturinn a arinu 6llu hafi verid 7,7% en i ndvember var spad ad hann yrdi 8,5%. Horfur
fyrir petta ar hafa jafnframt heldur batnad en par vega lakari horfur um atflutning 8 moéti bjartari
horfum um innlenda eftirspurn. Spad er 2,5% hagvexti a arinu 6llu en ad hann aukist enn frekar
a naesta ari og verdi 5,1% en hjadnii 4,1% arid 2023.

Gert er rad fyrir ad heildarvinnustundum feekki um taeplega 1% i ar en taki ad fjolga 8 ny 4 naesta
ari. Talid er ad atvinnuleysi muni na hamarki a fyrri hluta arsins og verda rumlega 7% a0
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medaltali 4 &rinu 6llu samkveemt vinnumarkadskonnun Hagstofu Iislands. Spad er ad
atvinnuleysi taki ad minnka um mitt petta ar og geri pad afram ut spatimann.

Mikill framleidsluslaki myndadist i fyrra en gert er rad fyrir ad hann minnki er lidur 3 arid en
verdi enn um 2% af framleidslugetu i lok arsins. betta er heldur meiri slaki en gert var rad fyrir i
névemberspanni en par vegur hradari mannfjéldaaukning @8 moti hagsteedari hagvaxtarpréun.

Efnahagspréounin mun ad miklu leyti radast af pvi hvernig til tekst vid ad rada nidurlégum
farsottarinnar baedi hér 4 landi og alpjédlega. Bélusetning héfst i lok sidasta ars og eins og i
névemberspd bankans er gert rad fyrir ad huin muni nd til meirihluta almennings um mitt ar,
baedi hér & landi og i helstu vidskiptalondum. ba gerir spain rad fyrir ad ndverandi fyrirkomulagi
sottvarnaradgerda vid landamaeri verdi i meginatridum haldid dbreyttu pangad til. Um allar
bessar forsendur er hins vegar mikil dvissa en farsottin hefur vida verid i mikilli sékn og ny
afbrigdi veirunnar hafa komid fram. b4 hafa sums stadar verid hnokrar i dreifingu béluefna og
vida er dvissa um hversu vidtek patttaka almennings verdur. Efnahagshorfur samkveemt
grunnspanni gaetu pvi reynst of bjartsynar. Efnahagsbatinn gaeti hins vegar ordid hradari og
kroftugri ef betur gengur i barattunni vid farséttina.

Il Akvardanir um stjérntaki bankans i peningamalum

Nefndin raeddi taumhald peningastefnunnar i ljési framvindu efnahagsmadla og pess ad
raunvextir bankans hefdu laekkad litillega fra névemberfundi nefndarinnar. Raett var um hvort
taumbhaldid veeri heefilegt i ljési verdbdlguhorfa en nefndin dkvad i névember ad laekka vexti. A
novemberfundinum héfdu efnahagshorfur versnad milli funda vegna mikillar fjdlgunar COVID-
19-smita sl. haust og hertra soéttvarna.

Nefndarmenn fjolludu um ad samkvaemt nyrri pjédhagsspa Sedlabankans sem birt var
febraarhefti Peningamdla virtist innlend eftirspurn hafa verid préttmeiri i fyrra en adur var
azxetlad og efnahagssamdratturinn pvi verid minni en bankinn spadi i névember. Fram kom ad
einkaneysla hefdi tekid betur vid sér undanfarna manudi og heimili gengid hradar 4 sparnad en
gert hefdi verid rad fyrir a sidasta fundi. Reett var ad samkvaemt spanni vaeru horfur 4 ad innlend
eftirspurn myndi vaxa meira 4 pessu ari en 4dur var spdd en lakari Gtflutningshorfur myndu vega
a moti. Nefndin lagdi aherslu @ ad proun efnahagsmala myndi pé markast af framvindu
farsottarinnar.

Nefndin raeddi verdbdlgupréunina en verdbdlga jokst i jandar pegar hun meeldist 4,3%.
Nefndarmenn toku mid af pvi ad ahrif gengislaekkunar kréonunnar vaegju enn pungt a verd
innfluttrar voru. Pa kom fram ad 4 sama tima hefdi verd innlendrar voru einnig haekkad sem
endurspegladi ad einhverju leyti prott innlendrar eftirspurnar. Alpjédlegt oliu- og hravoruverd
hefdi einnig hakkad og vid baettust dhagsted grunnahrif fra jandar i fyrra. Fram kom i
umraedunni ad liklega hefdu framleidsluhndkrar erlendis vegna farséttarinnar og eftirspurn
innanlands einnig aukid verdbodlguprysting sem gaetu komid fram i verdbdlgu & neestu
manudum. Taldi nefndin pd liklegast ad verdbdlga hjadni tiltolulega hratt er lidur 4 arid eins og
gert veeri rad fyrir i spa Sedlabankans enda veeri toluverdur slaki til stadar i pjédarbulinu og gengi
kronunnar hefdi haekkad undanfarna manudi.

Nefndarmenn raddu stéduna a gjaldeyrismarkadi en gengi kronunnar hafdi hakkad a milli
funda nefndarinnar. HUn var sammala um ad inngripastefnan hefdi studlad ad betra jafnveegi 4
markadnum og dregid ur sveiflum. Auk pess hefdi reglubundin sala bankans a gjaldeyri aukid
dypt markadarins og beett verdmyndun. Bent var & ad prystingur til gengisleekkunar krénunnar
hefdi minnkad eftir toluvert Utflaedi vegna s6lu erlendra adila a rikisskuldabréfum a sidasta
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fjoréungi arsins 2020. Einnig vaeri eign peirra ordin takmorkud. Toldu nefndarmenn liklegt ad
begar ferdapjonustan myndi nd vopnum sinum @ ny myndi gengi krénunnar haekka ad 6dru
Obreyttu vegna aukins innflaedis a gjaldeyrismarkadi.

Allir nefndarmenn voru peirrar skodunar ad halda meginvoxtum bankans obreyttum. Lezegri
vextir hefdu undanfarna manudi badi stutt vid innlenda eftirspurn og 0©rvad
hasnaedismarkadinn verulega. Verdbdlga veeri hins vegar komin yfir efri fraviksmork
verdbodlgumarkmidsins og undirliggjandi verdbdlga hefdi afram aukist. Nefndin var sammala um
ad adstaedur i pjédarbuskapnum vaeru i reynd tviskiptar par sem akvednar atvinnugreinar og
starfsfolk i peim greinum, t.d. i fer8apjonustu, hefdu &att undir hogg ad saekja vegna
farsottarinnar og soéttvarnaradgerda en umsvif i 66rum geirum hagkerfisins heféu aukist
toluvert. Sparnadur heimila hefdi vaxid og einkaneysla sem adur beindist ad t.d. ferdalogum og
utgjoldum erlendis fzaeri nu fram innanlands. Fram kom i umraedunni ad haetta veeri a ad aukin
innlend eftirspurn myndi leida til pess ad verdbdlga yrdi prdlatari og ad slakinn i
pjodarbuskapnum myndi i raun draga minna Ur verdbdlgu en ella vegna pessara sérstoku
adsteedna. Jafnframt var bent 4 ad heetta veeri 8 ad slakad yrdi um of 4 rikisfjdrmalastefnunni 3
naestu misserum. Hins vegar var nefndin sammala um ad efnahagshorfur i vidskiptalondunum
hefdu versnad til skamms tima litid og ad moguleiki vaeri 4 ad efnahagsbatinn yrdi p.a.l. haegari
en nu veeri gert rad fyrir.

Nefndin raeddi dzetlun bankans um magnbundna ihlutun. Fram kom ad bankinn hefdi verid
nokkud hlutlaus a skuldabréfamarkadi ad undanférnu en komid inn @ markadinn og vegid 4 mati
pbegar mikil haekkun hefdi ordid a langtimaavoxtunarkrofunni til ad koma i veg fyrir ad truflun
yrdi & midlun peningastefnunnar. Nefndarmenn raeddu einnig um lausafjarstodu
vidskiptabankanna og proun lausafjarhlutfalla i 1joési mikils utldnavaxtar a seinni hluta sidasta
ars.

Med hlidsjén af umreedunni lagdi sedlabankastjéri til ad vextir bankans yrdu &breyttir.
Meginvextir bankans, p.e. vextir 4 sjo daga bundnum innlanum, yrdu 0,75%, innlansvextir (vextir
a vidskiptareikningum) 0,5%, vextir af lanum gegn vedi til sjo daga 1,5% og daglanavextir 2,5%.
Allir nefndarmenn studdu tillégu sedlabankastjéra. Nefndin var einnig sammala um ad halda
Obreyttri stefnu vardandi onnur stjérntaeki.

Fram kom & fundinum ad peningastefnunefnd myndi beita peim teekjum sem hun hefdi yfir ad
rada til ad stydja vid pjodarbuskapinn og tryggja ad verdbdlga hjadni aftur i markmid innan
asaettanlegs tima.

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, désent, utanadkomandi nefndarmadur
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Adalhagfraedingur sat allan fund nefndarinnar. Par ad auki satu fjolmargir starfsmenn
Sedlabankans hluta fundarins.

Karen A. Vignisdéttir ritadi fundargerd.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 24. mars 2021.
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Peningastefnunefnd Sedlabanka Islands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka Islands
Fundur 22.-23. mars 2021 (101. fundur)
Birt: 7. april 2021

Log um Sedlabanka islands kveda svo 4 ad pad sé hlutverk peningastefnunefndar ad akvarda
vexti og onnur styritaeki 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 22. og 23. mars 2021, en @ honum
reddi nefndin efnahagspréunina, préun a fjarmalamorkudum, dakvarGanir um beitingu
stjérntaekja bankans i peningamalum og kynningu peirra dkvardana 24. mars.

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 frd sidasta fundi nefndarinnar 3. februar 2021.

Fjarmalamarkadir

Fra fundi peningastefnunefndar i febrdar hafdi gengi krénunnar haekkad um 4,6% gagnvart
vidskiptaveginni gengisvisitdlu. A milli funda nam hrein gjaldeyrissala Sedlabankans 108 m. evra
(16,6 ma.kr.). bpar af ndmu gjaldeyriskaup i inngripum 6 m. evra (um 890 m.kr.), gjaldeyrissala {
inngripum 6 m. evra (um 938 m.kr.) og reglubundin gjaldeyrissala 108 m. evra (16,6 ma.kr.).
Hlutur Sedlabankans var um 30% af heildarveltu a gjaldeyrismarkadi.

Taumbhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans hafdi aukist litillega fra fundi
nefndarinnar i febrdar. Raunvextir bankans voru -2,4% midad vid medaltal mismunandi
maelikvarda a verdbdlgu og verdbdlguveentingar til eins ars eda taeplega 0,1 prdsentu heerri en
rétt eftir birtingu vaxtadkvordunar nefndarinnar i febrdar. Midad vié arsverdbdlgu voru
beir -3,2% og hofou haekkad um 0,2 prdésentur milli funda.

Vextir @ millibankamarkadi med kréonur voru nanast Obreyttir milli funda og var velta &
markadnum 12,7 ma.kr. & timabilinu. Avéxtunarkrafa lengri éverdtryggdra rikisbréfa hafdi
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haekkad um 0,3 présentur og krafa lengri verdtryggdra rikisbréfa um teeplega 0,1 présentu fra
febraarfundinum. Medalvextir hisnaedislana hofdu litid breyst @ milli funda.

Skammtimavaxtamunur midad vid priggja manada millibankavexti st6d i stad milli funda og var
1,9 présentur gagnvart evrusvaedinu en 1,2 prdsentur gagnvart Bandarikjunum. Mismunur
langtimavaxta gagnvart byskalandi jokst um 0,1 présentu a milli funda og var 3,9 prdésentur en
minnkadi gagnvart Bandarikjunum og var 1,9 présentur. Malikvardar 4 dhaettualag erlendra
skuldbindinga rikissjéds stédu nokkurn veginn i stad 4@ milli funda nefndarinnar.
Skuldatryggingaralag @ fimm ara skuldbindingar rikissj6ds i Bandarikjadélum var 0,6% og
vaxtamunur a evruutgafu rikissjdds gagnvart pyskum rikisskuldabréfum var 0,6-0,7 prdsentur.

Greiningardeildir fjarmalafyrirtaekja veentu pess ad peningastefnunefnd héldi voxtum
6breyttum. Visudu peer til pess ad pratt fyrir ad verdbdlga vaeri umfram fraviksmork veeru horfur
a pvi ad huin myndi hjadna 4 naestu misserum eftir pvi sem ahrif gengislaekkunar krénunnar fjara
ut. ba veeri kjolfesta verdbodlgumarkmidsins afram traust sem gaefi bankanum faeri @ ad halda
vaxtastiginu ébreyttu.

Arsvoxtur vids peningamagns (M3) jokst toluvert & sidasta ari en merki eru um ad tekid sé ad
haegja 4 vextinum. Aztla ma ad voxturinn hafi numid taeplega 11% i jandar. A sama tima ma
aeetla ad arsvoxtur utldna lanakerfisins til heimila hafi verid 9,7% sem er svipadur voxtur og
hefur verid undanfarna manudi. Hins vegar hafa utlan til fyrirtaekja ndnast stadid i stad fra pvi i
lok ars 2019.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI10, haekkadi um 3,2% milli funda nefndarinnar. Velta &
adalmarkadi nam 173 ma.kr. & fyrstu tveimur manudum arsins sem er 23% meiri velta midad
vid arid & undan.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkvaemt spa Efnahags- og framfarastofnunarinnar (OECD), sem birt var i mars, er gert rad
fyrir 5,6% hagvexti i heimsbuskapnum & pessu ari. Pad er 1,4 présentum meiri hagvoxtur en
stofnunin spadi i desember. Pa er spad 4% hagvexti & naesta ari sem er 0,3 présentum meira en
i desemberspanni. Breytingin milli spaa endurspeglar aukinn drifkraft vegna meiri
efnahagsumsvifa a seinni arshelmingi i fyrra en buist var vid, sterkari visbendingar um virkni
bdluefna gegn COVID-19-farséttinni og auknar studningsadgerdir stjérnvalda margra rikja,
sérstaklega i Bandarikjunum. OECD aeetlar ad fyrirhugadar fjarmalaadgerdir vestanhafs auki
heimshagvoxt um u.p.b. 1 présentu a arstimabili eftir ad paer koma til framkvaemda og hefur
stofnunin faert hagvaxtarspa sina fyrir Bandarikin upp um heilar 3,3 présentur i ar, i 6,5%. ba er
einnig spad mun hradari efnahagsbata 4 Indlandi en a8ur var buist vid. OECD byst hins vegar vid
haegari vidsnuningi i staerstu rikjum Evrépu i ar en i moérgum 6drum préudum rikjum sem
endurspeglar hardar séttvarnaradgerdir a fyrstu manudum 4arsins og kraftminni innspytingu
hins opinbera. Ovissa um framvindu i heimsbuskapnum er hins vegar afram mikil og had pvi
hversu langvinnur COVID-19-faraldurinn verdur. Hagvoxtur i heiminum gaeti ordid allt ad 1-1%
prdésentu meiri 4 pessu og naesta ari ad mati OECD ef betur gengur med bdlusetningar og heimili
gangi par af leidandi hradar & uppsafnadan sparnad sinn. A méti gaeti hagvoxtur ordid um 1-1%
présentu minni ef lengri tima tekur ad bdlusetja mannkynid eda ef ndverandi bdluefni virka
sidur a ny afbrigdi kéréonuveirunnar.

Bradabirgdatolur gefa til kynna ad 17 ma.kr. halli hafi verid & voruskiptum vid utlond 3 fyrstu
tveimur manudum arsins samanborid vid 20 ma.kr. halla & sama tima i fyrra a fostu gengi.
Verdmaeeti utfluttra vara an skipa og flugvéla drést saman um taeplega 3% milli ara par sem
utflutningsverdmaeeti sjavarafurda var um 8% minna en a sama tima i fyrra en @ maéti jokst
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verOmeeti utfluttra iGnadarvara um 3%, medal annars vegna hakkunar @ heimsmarkadsverdi
als undanfarna manudi. Verdmaeti voruinnflutnings an skipa og flugvéla fyrstu tvo manudi arsins
var um 4% minna en 4 sama tima arid 2020 a fostu gengi en par vegur pyngst lidlega 40%
samdrattur { eldsneyti og um pridjungssamdrattur flutningatekja. A moti  jokst
innflutningsverdmaeti fjarfestingarvara (an flutningataekja) um 20% milli dra og hefur maelst
arsaukning a pessum undirlidi innflutnings undanfarna fjéra manudi.

Heimsmarkadsverd a ali haekkadi um 11% fra fundi peningastefnunefndar i februar og var 43%
heaerra en i mars fyrra. Bradabirgdatolur Hagstofu islands benda til ad verd sjavarafurda i
erlendum gjaldmidli hafi laekkad afram milli ara i jandar eda um 10%. Heimsmarkadsverd a
Brent-hraoliu haekkadi frekar milli funda nefndarinnar og var taeplega 70 Bandarikjadalir 4 tunnu
um midjan marsmanud. Endurspeglar préunin badi vaentingar um meiri oliueftirspurn og
aframhaldandi framleidsluskerdingar OPEC-rikja og nokkurra annarra oliuframleidenda.
Oliuverd ték hins vegar ad gefa eftir & ny dagana fyrir marsfund nefndarinnar sem a.m.k. ad
hluta ma rekja til vaxandi oliubirgdastédu i Bandarikjunum, styrkingar Bandarikjadals og 6tta
vid ad oliueftirspurn taki haegar vid sér en adur var talid vegna uppgangs farsoéttarinnar og
haegagangs vid bdlusetningar 4 evrusvedinu. Verd a Brent-hraoliu var taeplega 61
Bandarikjadalur @ tunnu @ marsfundinum. pad er um 6% haerra verd en meeldist rétt fyrir
febraarfundinn en um 8% laegra en pad var i upphafi sidasta ars adur en farsottin skall a.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag haekkadi um 0,8% milli manada i februar og var pvi
1,4% yfir medaltali sidasta aldarfjordungs en um 8% laegra en i byrjun ars 2020. Raungengi &
bennan malikvarda laekkadi um 6,6% milli dra & fyrstu tveimur manudum arsins og ma rekja
lekkunina til 9,3% laekkunar nafngengis en verdbdlga hér a landi var um 3 présentum meiri en
ad medaltali i vidskiptalondum islands.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Samkvaemt bradabirgdatolum sem Hagstofan birti i byrjun mars drdést landsframleidslan saman
a fjérda arsfjoérdungi sidasta ars um 5,1% milli ara sem var nokkru minna en gert var rad fyrir i
februarspa Peningamdla. Landsframleidslan jokst milli fjordunga a fjérda arsfjoréungi um 4,8%
ad teknu tilliti til arstidarsveiflu en petta er annar fjéordungurinn i r66 sem hun eykst milli
fijorounga. Mikill samdrattur & fyrri hluta arsins veldur pvi ad pratt fyrir voxt sidustu tveggja
arsfjordunga meaelist enn samdrattur milli dra. Pjédarutgjold minnkudu um 2% fra fyrra ari og
voru pau sterkari en spad var ad undanskildum peim hluta sem snyr ad hinu opinbera. Framlag
utanrikisvidskipta til breytingar landsframleidslunnar var neikveett um 3,2 présentur 3
fjoréungnum en brédurpartur samdrattar baedi inn- og Gtflutnings var vegna pjonustuhlutans.

A &rinu i heild maeldist samdrattur landsframleidslunnar 6,6% sem skyrist ad miklu leyti af
neikvaedu framlagi utanrikisvidskipta asamt pvi ad pjodarutgjold minnkudu um taep 2%. Tolur
Hagstofunnar syna ad flestir undirlidir pjédarutgjalda drogust minna saman en gert var rad fyrir
i spa bankans en @ moéti voru Utgjold hins opinbera minni en dzetlad var. Einkaneysla drést saman
um 3,3% sem er mesti samdrattur hennar 8 einu ari frd arinu 2009 en han gaf heldur minna eftir
en spad var. Mestu munar um ad samdrattur fjdarmunamyndunar var neerri 5 présentum minni
en spad var eda 6,8%. bennan mun i fjarfestingu ma ad miklu leyti rekja til endurskodunar talna
a fyrstu premur fjérdungum 2020. Utflutningur drést saman um 30,5% & &rinu i heild en
samdrattur innflutnings @ arinu var minni, um 22%, og pvi var framlag utanrikisvidskipta til
hagvaxtar & arinu neikvaett um 4,9 présentur sem er litlu neikvaedara en spad var.

| samraemi vid spa Sedlabankans reyndist vidskiptajofnudur jakveedur & drinu 2020 pratt fyrir
mesta samdratt utflutnings sidan arid 1917. Nam afgangurinn um 1% af vergri landsframleidslu
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samanborid vid 6,4% arid 2019. Halli @ véru- og pjonustuvidskiptum sidasta ars maeldist 0,6% af
landsframleidslu og stafar hann adallega af samdraetti Utflutnings en vidskiptakjor versnudu
einnig milli ara. bjonustuutflutningur dréost saman um 51% sem skyrist ad mestu af mikilli
feekkun fer6amanna. Samdrattur pjonustuinnflutnings nam 39% sem mda ad mestu rekja til
mikillar feekkunar brottfara fslendinga til utlanda. Mikil breyting vard & samsetningu
vidskiptajafnadar & sidasta ari samanborid vid nidurstodur fyrri dra par sem vaegi jafnadar
pattatekna og rekstrarframlaga jokst.

Greidslukortavelta innanlands bendir til pess ad eftirspurn heimila hafi aukist milli ara a fyrstu
tveimur manudum arsins. Visbendingar syna batamerki i eftirspurn heimila eftir neysluflokkum
sem einna helst urdu fyrir dhrifum séttvarnaradgerda eftir mikinn samdratt i fyrra. A sama tima
var enn agaetur voxtur i utgjoldum heimila til varanlegra neysluvara p6 ad dregid hafi litillega ur
honum.

Samkvaemt veentingavisitolu Gallup i febrdar hefur bjartsyni neytenda aukist umtalsvert fra
sidasta fjordungi 2020 en sennilega hefur framgangur bélusetninga vid COVID-19 og faekkun
smita haft ahrif par a. Af undirvisitolum veaentingavisitolunnar haekkadi mat neytenda 3
nuverandi astandi mest milli manada.

Samkvaemt nidurstédum vorkdnnunar Gallup sem framkvaemd var i mars medal 400 steerstu
fyrirtaekja landsins voru vidhorf fyrirtaekja til ndverandi efnahagsadstaedna betri en i
vetrarkdnnuninni. Vaentingar stjérnenda til naestu sex manada eru einnig jdkvaedari en i vetur.
Um 62% stjornenda telja ad adstaedur i efnahagslifinu batni og um 14% stjérnenda telja ad
adstaedur verdi verri eftir sex manudi eda heldur feerri en i vetur. Stjérnendur eru einnig
bjartsynni um badi innlenda og erlenda eftirspurn en i vetrarkdnnuninni, einkum stjérnendur {
verslun, idnadi og ymissi sérhaefdri pjonustu.

Samkvaemt kénnuninni hefur framlegd flestra fyrirtaekja farid minnkandi fra sidustu kénnun. A
heildina litid virdast stjéornendur pd buast vid pvi ad framlegd aukist litillega @ naestu sex
manudum og ad hagnadur i ar verdi svipadur og a sidasta ari. Pa bendir kdnnunin til pess ad
fjarfesting dragist saman milli ara en ad samdratturinn verdi heldur minni en hann var a sidasta
ari.

Arstidarleidréttar nidurstédur sému kdnnunar syna ad munur & hlutfalli fyrirtaekja sem vilja
fjolga starfsfolki og peirra sem vilja faekka pvi var jdkvaedur um 4 prdsentur. Munurinn eykst
litillega milli kannana, eftir mikinn vidsnuning i vetrarkdnnuninni i fyrra, og er ndlaegt sdgulegu
medaltali. Um 12% stjornenda toldu vera skort a starfsfolki sem er litillega haerra hlutfall en i
sidustu kdonnun. Pad hefur haekkad prjar kannanir i r6d en er enn toéluvert undir ségulegu
medaltali. Svipada sogu ma segja af hlutfalli fyrirteekja sem starfa nalaegt
hamarksframleidslugetu en um 32% stjornenda toldu fyrirtaeki sitt i vanda med ad meeta
Oveentri eftirspurn.

Launavisitalan haekkadi um 0,3% milli manada i febrdar og um 10,6% milli ara par sem badi ma
greina ahrif samningsbundinna launahaekkana i jantar i ar og april i fyrra og grunnahrifa vegna
peirra tafa sem urdu a gerd kjarasamninga opinberra starfsmanna i yfirstandandi samningalotu.
Raunlaun voru 6,2% heerri i manudinum en & sama tima arid 2020.

Samkveemt bradabirgdatolum Hagstofunnar var hlutfall launa og launatengdra gjalda af vergum
pattatekjum 61% i fyrra sem er 0,5 présentum haerra en arid a undan og 1,4 présentum yfir
medaltali undanfarinna 20 ara. Eldri tolur launa og launatengdra gjalda voru einnig litillega
endurskodadar, mest fyrir arid 2019, en 3 heildina litid var préun undanfarinna tveggja ara i takt
vid pad sem gert var rad fyrir i febrdarspa Peningamdla.
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Husnaedisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i lok februar, haekkadi um 0,4%
milli mdnada sé litid framhja arstidarsveiflu en um 8,4% milli ara. Visitala ibudaverds a
hofudborgarsvaedinu, sem Pjédskra islands reiknar ut, haekkadi um 0,5% milli manada i febrdar
ad teknu tilliti til arstidar en um 7,3% milli ara. pinglystum kaupsamningum a landinu 6llu
fjolgadi um 30,8% a fyrstu tveimur manudum arsins fra sama tima i fyrra en kaupsamningum
um nybyggingar um 69,4% 4 sama timabili.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,69% milli manada i febriar og minnkadi arsverdbdlga i 4,1%.
Visitala neysluverds an huasnzedis hafdi haekkad um 4,5% fra februiar i fyrra. Undirliggjandi
verdbdlga meeldist 4,4% samkveemt medaltali dlikra meelikvarda. Hluti maelikvarda a
undirliggjandi verdbdlgu undanskilur ahrif raunvaxtakostnadar hisnaedislana sem hefur laekkad
téluvert ad undanférnu. Aztlad er ad vegna pessa hafi arsverdbdlga maelst um 0,9 présentum
minni en ella.

Utsélulok voru meginskyringin & haekkun visitdlu neysluverds eins og ad jafnadi i februar.
Haekkun husnaedislidarins hafdi einnig nokkur ahrif, einkum vegna haekkunar 4 kostnadi vegna
vidhaldspjonustu & hdsnaedi. Innlent eldsneytisverd haekkadi pridja manudinn i rod i kjolfar
hakkunar 8 heimsmarkadsverdi oliu ad undanfdrnu.

Vorkannanir Gallup benda til pess ad stjéornendur fyrirtaekja vaenti 3% verdbdlgu ad ari lidnu og
ad heimili buist vid 4% verdbdlgu sem er ébreytt frd vetrarkbnnunum. Hins vegar hakkudu
verdbdlguvaentingar heimila til tveggja ara um 1 présentu milli kannana og maldust 4%.
Vantingar stjérnenda fyrirtaekja um medalverdbdlgu a naestu fimm arum haekkudu einnig, um
0,3 présentur, og namu 2,8%. Verdbdlgualag a8 skuldabréfamarkadi til fimm og tiu ara hefur
jafnframt pokast upp fra febrdarfundi nefndarinnar og var alagid til fimm ara um 3% og alagid
til tiu ara um 2,8% rétt fyrir marsfundinn.

Il Akvardanir um stjoérntaki bankans i peningamalum

Nefndin raeddi taumhald peningastefnunnar i ljési framvindu efnahagsmala og pess ad
raunvextir bankans hefdu haekkad litillega fra febriarfundi nefndarinnar. Raett var um hvort
taumhaldid veeri heefilegt i ljési verdbdlguhorfa en nefndin dkvad i februar ad halda voxtum
Obreyttum. Pa voru horfur @ ad innlend eftirspurn myndi vaxa meira en adur var spad en 4 moéti
vogu lakari utflutningshorfur. Verdbdlga var komin yfir efri fraviksmork verdbdélgumarkmidsins
en nefndin taldi ad hun myndi hjadna tiltélulega hratt er lidi 8 arid.

Nefndarmenn raeddu nybirta pjodhagsreikninga en samkvaeemt peim var samdrattur
landsframleidslu 6,6% i fyrra en i febrdarspa sinni hefdi Sedlabankinn gert rad fyrir ad hann yrdi
7,7%. Fram kom ad efnahagsumsvif hefdu reynst kroftugri en spad hafdi verid a sidasta
fjéoroungi arsins og samdratturinn a fyrstu premur fjérdungum arsins vaeri nokkru minni en fyrri
tolur Hagstofunnar bentu til. Einnig reeddi nefndin um ad nylegar hatidnivisbendingar og
kannanir bentu til 4framhaldandi bata pad sem af er pessu ari. Fram kom i umradunni ad
adgerdir Sedlabankans og stjornvalda i kjolfar farséttarinnar hefdu nad ad stydja vid innlenda
eftirspurn og ad nidurstadan vaeri betri en buist hefdi verid vid. Enn vaeri po toéluverdur slaki til
stadar. Nefndin lagdi dherslu @ ad dvissan veeri hins vegar mikil og proun efnahagsmala hér og
erlendis myndi ad téluverdu leyti radast af framvindu farséttarinnar og hversu vel bélusetning
gegn henni gengi.

Nefndin raeddi verdlagspréun en verdbdlga hjadnadi i febrdar og maeldist 4,1%. Nefndarmenn
téku mid af pvi ad ahrif gengislaekkunar krénunnar i fyrra vaegju enn pungt en veeru liklega tekin
ad fjara ut enda hefdi gengi krénunnar haekkad nokkud undanfarid. Taldi nefndin ad utlit veeri
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bvi fyrir ad verdbadlga teeki ad hjadna i vor pott neerhorfur hefdu liklega versnad fra pvi i februar.
Alpjoédlegt oliu- og hravoruverd hefdi haekkad undanfarid og borid hefdi a8 kostnadarhaekkunum
sem rekja meetti til framleidsluhnokra i kjolfar farséttarinnar. Nefndarmenn hofdu ahyggjur af
bvi ad verdbodlguvaentingar hefdu hakkad litillega pott of snemmt vaeri ad dlykta um hvort
kjolfesta peirra vid verdbdlgumarkmid bankans hefdi veikst.

Nefndarmenn raeddu stoduna & gjaldeyrismarkadi en gengi krénunnar hafdi haekkad a milli
funda nefndarinnar. Fram kom i umradunni ad inngripastefnan og regluleg gjaldeyrissala hefdi
heppnast vel og studlad ad meiri stodugleika a gjaldeyrismarkadnum. Bent var & ad i ljosi pess
hvernig verdbdlga hefdi préast hefdi taumhald peningastefnunnar verid hert med pessum haetti
bar sem peningar vaeru teknir Ur umferd. Einnig kom fram ad ef gengi krénunnar feeri ad syna
meiri leitni til haekkunar kaemi til greina ad haetta eda draga ur reglulegri gjaldeyrissolu enda
vaeri um ad raeda timabundna radstofun.

Allir nefndarmenn voru peirrar skodunar ad halda meginvoxtum bankans ébreyttum. Ljost veeri
ad verdbolga er enn yfir efri fraviksmoérkum verdbdlgumarkmidsins og meiri kraftur virtist i
innlendri eftirspurn um pessar mundir en buist hefdi verid vid. Umsvif i peim geirum
hagkerfisins sem staedu vel pratt fyrir farséttina hefdu aukist. Bent var a ad haetta veeri a8 ad
verdbodlga reyndist pralatari i 1josi toluverdrar haekkunar alpjodlegs oliu- og hravoruverds og
haekkunar verdbdlguvaentinga. Hins vegar veeri allt Gtlit fyrir ad vidsnuningur a gengi krénunnar
og mikill slaki i efnahagslifinu myndi leida til hjodnunar verdbdlgu pegar faeri ad lida a arid likt
og fyrri spar bankans h6fou bent til. Pa var nefndin sammadla um ad blikur vaeru 3 lofti vardandi
préun faraldursins erlendis par sem vida veeri verid ad herda séttvarnir & ny og heetta veeri 4 ad
sama stada kami upp hér a landi. Fram kom i umraedunni ad ef farséttin og bélusetningar
dreegjust @ langinn vaeri meiri heetta 4 ad framleidslupeaettir og -geta hagkerfisins yréu fyrir
langvarandi skada.

Nefndin raeddi kaup bankans & skuldabréfum rikissjéds & eftirmarkadi. [ [jési pess ad verdbdlga
veeri enn yfir markmidi vaeri ekki radlegt ad bankinn beitti sér af krafti & skuldabréfamarkadi.
Halli & rikissjodi hefdi einnig verid minni i fyrra en buist var vid i upphafi faraldursins og pvi hefdi
verid minni porf a skuldabréfakaupum bankans. Hins vegar veeri utlit fyrir aukinn halla &
rikissjodi a pessu ari og pvi veeri mikilveegt ad fylgjast afram naid med prdéuninni &
skuldabréfamarkadi. Hjadni verdbdlga ad markmidi geeti skapast svigram til kroftugri innkomu
bankans ef porf verdi a. Nefndarmenn reeddu einnig ad d4voxtunarkrafa éverdtryggdra
rikisskuldabréfa hefdi pokast upp undanfarna manudi, einkum a lengri endanum, sem kaemi
ekki & ovart i ljosi aukinnar bjartsyni um lengri tima horfur. Verdmyndun veeri pvi edlileg a
markadi.

Nefndin fjalladi um stodu vidskiptabankanna og nyleg uppgjor peirra par sem fram kom ad stada
peirra veeri tiltdlulega géd. Bent var a ad eftirspurn fyrirtaekja eftir [ansfé vaeri takmorkud um
pessar mundir en ad afram vaeri aukning i Utlanum til einstaklinga. Taldi nefndin ad bankarnir
yrdu vel i stakk bunir til pess ad stydja vid fjarfestingu fyrirtaekja pegar efnahagsbatinn heafist af
fullum krafti.

Med hlidsjén af umraedunni lagdi sedlabankastjéri til ad vextir bankans yrdu obreyttir.
Meginvextir bankans, p.e. vextir a sjo daga bundnum innldanum, yrdu 0,75%, innlansvextir (vextir
a vidskiptareikningum) 0,5%, vextir af lanum gegn vedi til sjo daga 1,5% og daglanavextir 2,5%.
Allir nefndarmenn studdu tillogu sedlabankastjora. Nefndin var einnig sammala um ad halda
Obreyttri stefnu vardandi dnnur stjérntaeki.
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Fram kom & fundinum ad peningastefnunefnd myndi beita peim taekjum sem hun hefdi yfir ad
rada til ad stydja vid pjodarbuskapinn og tryggja ad verdbdlga hjadni aftur i markmid innan
asaettanlegs tima.

Eftirfarandi nefndarmenn satu fundinn:

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

Katrin Olafsdottir, désent, utanadkomandi nefndarmadur

Adalhagfraedingur sat allan fund nefndarinnar. bar ad auki sat fjoldi starfsmanna Sedlabankans
hluta fundarins.

Karen A. Vignisdéttir ritadi fundargerd.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 19. mai 2021.
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Peningastefnunefnd Sedlabanka lslands

Fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka islands
Fundur 17.-18. mai 2021 (102. fundur)
Birt: 2. juni 2021

Log um Sedlabanka islands kveda svo 4 ad pad sé hlutverk peningastefnunefndar ad akvarda
vexti og onnur styritaeki peningastefnunnar og ad ,[opinberlega skuli] birta fundargerdir
peningastefnunefndar og gera grein fyrir akvordunum nefndarinnar og forsendum peirra“. |
samraemi vid l6gin hefur peningastefnunefndin akvedid ad birta fundargerdir af fundum sinum
tveimur vikum eftir hverja akvérdun. bar koma einnig fram upplysingar um atkvaedi einstakra
nefndarmanna.

Hér birtist fundargerd fundar peningastefnunefndarinnar 17. og 18. mai 2021, en @ honum
reeddi nefndin efnahagspréunina, préun & fjarmalamoérkudum, akvardanir um beitingu
stjérntaekja bankans i peningamalum og kynningu peirra dkvardana 19. mai.

| broun i efnahags- og peningamalum

Adur en nefndarmenn fjolludu um &kvardanir i peningamalum raeddu peir innlenda
fijarmalamarkadi, fjarmalalegan st6dugleika, horfur i heimsbuskapnum og utanrikisvidskiptum
islands, innlendan pjédarbuskap og verdbdlgu, med hlidsjon af upplysingum sem hafa komid
fram fra sidasta fundi nefndarinnar 24. mars 2021 eins og paer birtust i nyrri spa og dvissumati
i Peningamdlum 2021/2 hinn 19. mai.

Fjarmalamarkadir

Fra fundi peningastefnunefndar i mars hafdi gengi kronunnar laekkad um 1% gagnvart
vidskiptaveginni gengisvisitdlu. A milli funda nam hrein gjaldeyrissala Sedlabankans 53 m. evra
(8 ma.kr.). par af ndmu gjaldeyriskaup i inngripum 12 m. evra (um 1,8 ma.kr.), gjaldeyrissala i
inngripum 14 m. evra (um 2,1 ma.kr.) og reglubundin gjaldeyrissala 51 m. evra (7,7 ma.kr.).
Hlutur Sedlabankans var taeplega 19% af heildarveltu a gjaldeyrismarkadi.

Taumbhald peningastefnunnar midad vid raunvexti Sedlabankans hafdi slaknad litillega fra fundi
nefndarinnar i mars. Raunvextir bankans voru -2,8% midad vid medaltal mismunandi
maelikvarda a verdbdlgu og verdbdlguvantingar til eins ars eda 0,4 présentum laegri en rétt eftir
birtingu vaxtaakvordunar nefndarinnar i mars. Midad vid arsverdbadlgu voru peir -3,7% og hofdu
leekkad um 0,5 prosentur milli funda.
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Vextir & millibankamarkadi med krénur stédu nokkurn veginn i stad milli funda en engin velta
var 4 markadnum & timabilinu. Avéxtunarkrafa lengri 6verdtryggdra rikisbréfa hafdi haekkad um
0,5 présentur fra fundinum i mars en krafa lengri verdtryggdra rikisbréfa var nokkurn veginn
Obreytt. Medalvextir hisnaedislana hofdu litid breyst @ milli funda.

Skammtimavaxtamunur midad vid priggja manada millibankavexti st6d i stad milli funda og var
1,9 présentur gagnvart evrusvaedinu en 1,2 présentur gagnvart Bandarikjunum. Mismunur
langtimavaxta gagnvart byskalandi jokst um 0,2 présentur milli funda og var 4,1 présenta en
gagnvart Bandarikjunum jokst mismunurinn um 0,5 prdésentur og var 2,4 prosentur.
Meelikvardar @ ahazettudlag erlendra skuldbindinga rikissjéds laeekkudu litillega milli funda
nefndarinnar. Skuldatryggingardlag 4@ fimm dara skuldbindingar rikissj6ds i Bandarikjadélum var
0,5% og vaxtamunur & evruutgafu rikissjods gagnvart pyskum rikisskuldabréfum var 0,5-0,6
présentur.

Greiningardeildir fjarmalafyrirteekja vaentu pess ymist ad peningastefnunefnd myndi haekka
vexti bankans um 0,25 présentur eda halda peim ébreyttum. Visudu peer til pess ad verdbdlga
hefdi reynst meiri og pralatari a sidustu misserum en vaentingar hefdu verid um og ad raunvextir
bankans hefdu fyrir vikid laekkad fra pvi ad ahrif faraldursins voru sem mest. Bent var @ ad
jafnframt pyrfti ad geeta pess ad tefja ekki fyrir frekari bata i pjédarbuskapnum i ljési mikillar
Ovissu pratt fyrir ad efnahagshorfur faeru nd batnandi.

Samkveemt arsfjordungslegri konnun Sedlabankans 4@ veentingum markadsadila sem var
framkvaemd i mai sl. bjuggust peir vid pvi ad meginvextir Sedlabankans yrou afram 0,75% a
00rum fjérdungi pessa ars en ad peir yrou haekkadir a pridja fjérdungi i 1%, midad vid midgildi
svara. b3 vaentu peir pess ad vextir yrou 1,25% fyrir lok arsins. betta eru haerri vextir en peir
gerdu rad fyrir i konnun bankans i jandar en pa vaentu peir pess ad vextir yrdu 0,75% vid lok ars.
[ kdnnuninni toéldu flestir eda um 56% svarenda taumhald peningastefnunnar vera hafilegt um
pessar mundir en 46% svarenda toldu pad hafilegt i sidustu kdnnun. Hlutfall peirra sem toldu
taumhaldid of laust haekkadi aftur 3 moti og var ni 44% samanborid vid 15% i jandarkénnuninni.
Enginn svarenda taldi taumhaldid vera of pétt samanborid vid 38% i sidustu kdnnun bankans.

Haegt hefur a vexti vids peningamagns (M3) og dzetla ma ad arsvoxturinn hafi numid taeplega
6,3% i mars. A sama tima ma aaetla ad arsvoxtur Gtldna lanakerfisins til heimila hafi verid um
10% sem er svipadur voxtur og hefur verid undanfarna manudi. Hins vegar drégust utlan til
fyrirtaekja saman um taeplega 4%.

Urvalsvisitala Kauphallarinnar, OMXI10, haekkadi um 7,3% milli funda nefndarinnar. Velta &
adalmarkadi nam 340 ma.kr. a fyrstu fjorum manudum arsins sem er 41% meiri velta midad vid
arid a undan.

Alpjodleg efnahagsmal og utanrikisvidskipti

Samkvaeemt spd Alpjédagjaldeyrissjédsins, sem birt var i april sl., er gert rad fyrir ad hagvoxtur i
heiminum verdi 6% i ar. Pad er 0,5 prosentum meiri hagvoxtur en sjédurinn spadi i januar. ba
er spad 4,4% hagvexti i heiminum a naesta ari sem er 0,2 présentum meira en i sidustu spam
sjodsins. Einnig er spad kroftugum bata i alpjédavidskiptum. Breytingin milli spda endurspeglar
auknar studningsadgerdir stjornvalda i nokkrum stérum londum og veentingar um
béluefnadrifinn efnahagsbata & seinni helmingi pessa &rs. Ovissa um framvinduna i
heimsbuskapnum er hins vegar afram mikil, ekki sist um proun farséttarinnar, framgongu
bdlusetningar gegn henni og hvort béluefni veiti fullneegjandi vorn gegn nyjum afbrigdum
veirunnar. Hagvoxtur i heimsbuskapnum geeti pvi ordid 1-1% prdsentu minni i ar og 4 naesta ari
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ad mati Alpjodagjaldeyrissjodsins ef barattan vid farsottina ilengist umfram pad sem gert er rad
fyrir { grunnspanni. A méti geeti hagvoxtur ordid %-1 présentu meiri ef betur tekst til vid ad halda
farsottinni i skefjum.

Halli 8 voruskiptajofnudi nam lidlega 23 ma.kr. & fyrstu premur manudum arsins en 4 sama tima
i fyrra nam hallinn 26 ma.kr. (3 fostu gengi). Verdmaeti utfluttra vara an skipa og flugvéla jokst
um riflega 1% milli ara. Skyrist aukningin einkum af atflutningi landbunadarafurda, einna helst
eldisfiski, en verdmaeti peirra jokst um naerri pridjung midad vid sama tima i fyrra. A méti vé um
3% minna verdmaeti Gtfluttra sjavarafurda sokum verdlaekkunar. A fyrsta arsfiérdungi jokst
innflutningsverdmaeti voru an skipa og flugvéla milli ara i fyrsta skipti sidan i lok ars 2018. JOkst
pbad um 2,5% a fostu gengi, mest vegna 22% aukningar fjarfestingarvara en verdmeeti
neysluvara, einna helst varanlegra neysluvara, hakkadi um lidlega 12%. A méti vo lidlega
bridjungi minna verdmeeti innfluttra flutningataekja, einkum vegna grunnahrifa fra arinu adur,
asamt pvi ad enn maelist umtalsverdur samdrattur i verdmaeti eldsneytis.

Heimsmarkadsverd a ali haekkadi um 12% fra fundi peningastefnunefndar i mars og var
fjoroungi heerra en i upphafi pessa ars og riflega pridjungi haerra en pad var adur en farsottin
skall 4. Bradabirgdatolur Hagstofu islands benda til pess ad verd sjavarafurda i erlendum
gjaldmidli hafi laekkad afram milli ara i mars eda um 9%. Heimsmarkadsverd & Brent-hrdoliu
haekkadi um 13% milli funda peningastefnunefndar og var um 69 Bandarikjadalir & tunnu um
midjan mai. Oliuverd hefur hatt i tvofaldast sidan i byrjun ndvember eftir ad jdkvaedar fréttir
barust um préun boéluefna og er verdid nu svipad og pad var fyrir farséttina. Verd 4 annarri
hravoru hefur einnig haekkad hratt fra fyrra vori og hefur ekki maelst haerra i atta ar. Skyrist pad
baedi af mikilli aukningu i eftirspurn, einkum fra Kina, og frambodshndkrum sem halda aftur af
framleidslu margra hravara.

Raungengi midad vid hlutfallslegt verdlag haekkadi um 1,2% milli manada i april og var pa 4,2%
yfir medaltali sidasta aldarfjordungs en 5,4% laegra en i byrjun ars 2020. Raungengi 8@ pennan
maelikvarda laekkadi um 1,6% a fyrstu fjiorum manudum arsins fra sama tima i fyrra og ma rekja
lekkunina til 4% laekkunar nafngengis kronu en verdbdlga hér a landi var 2,7 présentum meiri
en ad medaltali i vidskiptalondum fslands.

Innlendur pjédarbuskapur og verdbdlga

Samkvamt Vinnumarkadskénnun Hagstofu Islands faekkadi heildarvinnustundum um 3,5% milli
ara 4 fyrsta fjérdungi arsins. Feekkun heildarvinnustunda stafadi af 2,4% feekkun starfandi félks
og um 1,1% styttri medalvinnuviku. Ef leidrétt er fyrir arstid fjdlgadi heildarvinnustundum og
storfum hins vegar fra fyrri fjordungi eftir ad hafa faekkad nokkud a sidasta arsfjérdungi i fyrra.
Tolur dr stadgreidsluskra benda po til pess ad launafélki hafi faekkad milli fjérounga.
Atvinnupatttaka a fjérdungnum var ordin apekk og 4 sama tima fyrir ari en hlutfall starfandi var
enn um 2,5 prdsentum laegra en pa.

Arstidarleidrétt atvinnuleysi maeldist 7,6% 4 fyrsta fjordungi arsins og minnkadi um taeplega 1
présentu milli fjdrdunga en var enn 3,2 présentum meira en a sama tima fyrir ari. Skrdd almennt
atvinnuleysi Vinnumalastofnunar maelist nokkru meira en pad nddi hamarki i jandar i ar pegar
pad meeldist 11,6% af vinnuaflinu. Sidan pa hefur pad minnkad og var ordid 10,4% i april.

Verulega hefur dregid ur fjdlgun landsmanna fra pvi ad heimsfaraldurinn skall 4. ibGum landsins
fjolgadi um 1% milli ara a fyrsta fjéoréungi arsins sem er einungis 0,4 présentum meira en ef
engir buferlaflutningar heféu verid til og fra landinu a timabilinu.
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A fyrsta fjérdungi arsins haekkadi launavisitalan um 4,3% milli fjérdunga og um 10,5% milli ara.
Kaupmattur launa midad vid visitéluna var 6% meiri 4 fjordungnum en a sama tima arié 2020.

Svo virdist sem einkaneysla hafi aukist @ ny @ milli fjérdunga & fyrsta fjérdungi arsins eftir
samdratt & fjorda arsfjérdungi i fyrra og visbendingar eru um aframhaldandi kréftugan voxt. |
upphafi ars var umferd ordin svipud og fyrir faraldurinn, agaetur voxtur var i veltu greidslukorta
innanlands og utgjold heimila til flokka sem krefjast nalaegdar vid folk toku vid sér. bratt fyrir
hardari séttvarnaradgerdir i mars hélt kortavelta afram ad aukast og nyskraningar bifreida (an
bilaleigna) benda einnig til kroftugs bata einkaneyslu pad sem af er ari.

Heimilin hafa ordid 2 bjartsynni um horfur i efnahags- og atvinnumalum eftir pvi sem
bolusetningu landsmanna vindur fram og nddi Vaentingavisitala Gallup sinu haesta stigi i fjogur
ar i mai pegar hin meaeldist 134 stig. Allar undirvisitolur haekkudu milli manada og hafa
vaentingar til dstandsins eftir sex manudi aldrei maelst haerri.

Husnadisverdsvisitala Hagstofunnar fyrir allt landid, sem birt var i lok april, haekkadi um 2,5%
milli manada sé litid framhja arstidarsveiflu en um 10,6% milli dra. Visitala ibudaverds 3
hofudborgarsvaedinu, sem bjodskra [slands reiknar Gt, haekkadi um 3,3% milli manada i mars ad
teknu tilliti til arstidar en um 10,7% milli ara. Verd sérbylis haekkadi p.a. um 13,6% en fjolbylis
um 9,5%. binglystum kaupsamningum @& landinu ollu fjolgadi um tep 47% a fyrstu premur
manudum arsins frd sama tima i fyrra en kaupsamningum um nybyggingar um 73% 4 sama
timabili.

Visitala neysluverds haekkadi um 0,71% milli manada i april og jokst arsverdbodlga i 4,6%. Var
petta annan manudinn i rod sem verdbdlga jokst og hefur hun ekki verid meiri sidan i februar
2013. Verdbdlga an husnzedis hjadnadi hins vegar milli manada en meeldist einnig 4,6%.
Undirliggjandi verdbdlga minnkadi lika fra pvi i mars og var 4,3% samkvaemt medaltali élikra
malikvarda.

Rekja ma haekkun visitélu neysluverds i april ad mestu til téluverdrar haekkunar hisnadisverds.
Haekkun matvoruverds, einkum mjélkurafurda, hafdi einnig nokkur ahrif. Framlag husnadis til
verdbolgu hefur aukist undanfarna manudi og skyrir husnaedislidurinn um fimmtung af
arsverdbodlgu. Aftur 8 moti hefur framlag innfluttrar voru (an eldsneytis) minnkad a sama tima.

Samkvaemt kdnnun markadsadila i mai vaenta peir ad verdbdlga verdi 3% ad drilidnu en i sidustu
kdnnun sem framkvaemd var i jandar bjuggust peir vid ad hun yrdi i 2,5% markmidi bankans.
Langtimaverdbodlguveentingar peirra eru hins vegar afram i markmidi. Verdbdlgudlag a
skuldabréfamarkadi til fimm og tiu dra hefur hakkad um ad medaltali 0,4 présentur fra
marsfundi nefndarinnar og var alagid til fimm ara um 3,5% og alagid til tiu ara rimlega 3% rétt
fyrir maifundinn.

Samkveemt spanni sem birtist i Peningamdlum 19. mai 2021 eru horfur 4 ad verdbodlga hjadni
haegar en adur var gert rad fyrir. Spad er ad hun maelist 4,4% 4 6drum fjordungi arsins og verdi
komin i 3,8% a peim fjérda. Verdbdlga verdur pvi téluvert pralatari en adur var spad en i februiar
var buist vid ad hidn yrdi vid markmid i lok ars en nu er azetlad ad pad gerist ekki fyrr en um mitt
naesta ar. bar vegur pyngst meiri innflutt verdbdlga pott nu sé gert rad fyrir ad gengi krénunnar
verdi haerra en adur var spad. A seinni hluta spatimans eru jafnframt horfur 4 ad verdbdlga verdi
meiri en buist var vid i febrdar enda utlit fyrir ad framleidsluspenna myndist fyrr i pjédarbuinu
en pa var spad.

Gengisvisitala krénunnar var 200 stig a fyrsta fjérdungi arsins sem er um 1%% haerra medalgengi
en gert var rad fyrir i febrdarspa Peningamdla. Gengisvisitalan hefur sveiflast a bilinu 193-198
stig fra pvi um midjan mars. Samkveemt grunnspanni helst hin svipud Ut spatimann og er pvi
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ordin hatt i 5% heerri & naesta ari en spdd var i febrdar. Raungengid haekkar pvi um lidlega 5% a
spatimanum en er p6 enn riflega 12% laegra i lok spatimans en pad var haest arid 2017.

Landsframleidsla helstu vidskiptalanda islands drdést saman um 5,2% @& sidastlidnu ari. bétt
efnahagsumsvif hafi gefid eftir i flestum idnrikjum a fjérda arsfjérdungi reyndust pau almennt
bréttmeiri en gert hafdi verid rad fyrir i febrdarspa bankans. Aframhaldandi hréd utbreidsla
farsottarinnar og hardar sottvarnaradgerdir a fyrstu manudum pessa ars hafa sidan haldid aftur
af efnahagsbata i helstu idnrikjum. Alpjédlegar hagvaxtarhorfur hafa heilt yfir batnad fyrir arid
i ar og utlit er fyrir ad efnahagsumsvif taki hratt vié sér i sumar pegar bélusetning er komin vel
a veg og slakad verdur a séttvornum a ny.

Samdrattur landsframleidslu hér a landi i fyrra var minni en aaetlad hafdi verid eda 6,6% i stad
7,7% i febraarspa bankans. Horfur fyrir petta ar hafa jafnframt batnad litillega og er gert rad
fyrir 3,1% hagvexti i ar og vega par pyngst visbendingar um kréftugri voxt einkaneyslu. A méti
kemur ad smitum fjélgar enn mikid vida um heim sem gerir pad ad verkum ad nu er talid ad
ferdapjonustan taki heldur haegar vid sér en ddur var spad.

Horfur um atvinnuleysi hafa batnad en afram er po gert rad fyrir haegri hjodnun pess og ad pad
haldist nokkud yfir pvi sem pad var dadur en farséttin barst til landsins. Spad er ad atvinnuleysi
samkveemt Vinnumarkadskonnun Hagstofunnar verdi taeplega 7% ad medaltali i 4r og hjadni i
um 6% undir lok spatimans. Skrdd almennt atvinnuleysi verdur meira eda lidlega 9% i ar en
hjadnar hradar a timabilinu.

Farséttin hefur valdid talsverdu umrdti @ frambodshlid pjédarbusins sem hefur leitt til pess ad
voxtur framleidslugetu er talinn hafa verid langt undir sdgulegu medaltali i fyrra og er gert rdd
fyrir ad svo verdi einnig i ar. Slakinn sem myndadist i pjédarbuinu i kjolfar farsoéttarinnar hverfur
pvi hradar en ella. Hann fer ar um 5% af framleidslugetu i fyrraium 2% i ar og snyst i litils hattar
spennu a seinni hluta naesta ars. betta er minni slaki en gert var rad fyrir i febrdar og hann
hverfur hradar en pa var spad sem endurspeglar bzedi endurskodun sogulegra talna og
hagstaedari hagvaxtarhorfur.

Gangi spa bankans eftir naer landsframleidslan ekki pvi stigi sem hun var @ arid 2019 fyrr en a
naesta ari og arid 2023 er hdn enn um 3% undir pvi sem spdd var ad han yrdi i sidustu spa
bankans adur en farséttin skall @ pjédarbuinu. bad er pvi ljost ad efnahagslegur skadi
farsoéttarinnar verdur langvinnur en hann virdist pé zetla ad verda minni en upphaflega var
ottast. Um pessar horfur er audvitad mikil évissa og i Peningamdlum eru synd fraviksdeemi sem
lysa mismunandi hagvaxtarhorfum eftir pvi hversu vel gengur ad rdda nidurléogum
farséttarinnar. Efnahagsbatinn gaeti tafist ef bdlusetning gengur haegar og erfitt reynist ad
stodva frekari dreifingu farséttarinnar og nyrra afbrigda hennar. A sama skapi geeti
efnahagsbatinn ordid kroftugri ef farsottin gengur hradar nidur og vidtaek bdlusetning naest fyrr
en er datlad i grunnspanni.

Il Akvardanir um stjérntaeki bankans i peningamalum

Nefndin raeddi taumhald peningastefnunnar i ljosi framvindu efnahagsmala og pess ad
raunvextir bankans hefdu laekkad litillega frd marsfundi nefndarinnar. Raett var um hvort
taumhaldid veeri hafilegt i |josi verdbolguhorfa en nefndin hafdi akvedid i mars ad halda voxtum
S6breyttum.

Nefndarmenn reeddu ad efnahagsbatinn hefdi verid kroftugri a seinni hluta sidasta ars en adur
var talid og ad samkvaemt nyrri pjédhagsspa Sedlabankans sem birtist i maihefti Peningamdla
vaeru horfur a lidlega 3% hagvexti i ar og yfir 5% hagvexti a8 naesta ari. Nefndin horfdi til pess ad
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horfur hefdu batnad fra fyrri spa bankans og veegju par pyngst visbendingar um meiri bata
innlendrar eftirspurnar. Raett var um atvinnuleysi og ad pad hefdi hjadnad pott pad veeri enn
mikid. Einnig kom fram ad samkvaemt spdnni virtist slakinn i pjédarbuskapnum vera minni og
ad utlit veeri fyrir ad hann hyrfi fyrr en a6ur var talid. Fram kom i umraedunni ad hagkerfid,
sérstaklega einkaneyslan, hefdi hingad til stadid kreppuna betur af sér en veenst var. Bent var a
ad bjartsyni heimila hefdi aukist téluvert og ad sparnadur peirra a heildina litid veeri vel yfir
sogulegu medaltali og pvi veeru likur a aframhaldandi kréftugum bata einkaneyslu.

Nefndin fjalladi um préun verdbdlgu sem hefdi reynst meiri og pralatari en adur var spad og
meeldist 4,6% i april. Bent var 4 ad verdbodlguprystingur virtist almennur enda meeldist
undirliggjandi verdbdlga svipud og meeld verdbdlga. Fram kom i umraedunni ad margt legdist
bar a eitt, frambodstruflanir vegna COVID-19-farséttarinnar sem hefdu haekkad kostnad vid ad
framleida og dreifa vérum um allan heim, haekkun alpjédlegs oliu- og hravoruverds, innlendar
hakkanir launa og husnaedisverds og ahrif gengisleekkunar krénunnar i fyrra. Pé kom fram ad
sumar af pessum hakkunum kynnu ad vera timabundnar. Nefndin raeddi einnig ad kroftugri
eftirspurn og minni framleidsluslaki en 3adur var gert rdd fyrir heféu leitt til aukins
verdbolguprystings.

Nefndarmenn raeddu stéduna @ husnaedismarkadi i ljési aukinna umsvifa og heaekkandi
husnadisverds. Raett var um ad laekkun vaxta 4 sidasta ari hefdi stutt vid eftirspurn og gert
fleirum kleift ad koma inn & husnaedismarkadinn m.a. yngra félki sem vaeri ad kaupa sina fyrstu
fasteign. Nefndin raeddi einnig um prdéun fasteignaverds og veitingu husneaedislana og 6lik
pjodhagsvarudartaeki sem fjarmalastédugleikanefnd bankans geeti beitt ef merki vaeru um ad
Ojafnvaegi veeri ad myndast & husnaedismarkadi.

Nefndarmenn raeddu stéduna a gjaldeyrismarkadi og ad gengi krénunnar hefdi verid tiltélulega
stodugt ad undanfornu. | byrjun mai virtist aukid jafnvaegi vera & frambodi og eftirspurn &
gjaldeyrismarkadi og hefdi pvi verid akvedid ad haetta reglubundinni gjaldeyrissolu bankans sem
hofst i byrjun september 2020. Fram kom i umraedunni ad su adgerd hefdi heppnast vel.

Allir nefndarmenn voru peirrar skodunar ad naudsynlegt veeri ad haekka vexti bankans nu til
pess ad vidhalda kjolfestu verdbdlguvaentinga i verdbdlgumarkmidinu. Reett var um hvort
haekka setti pd um 0,25 présentur eda 0,5 prdsentur. Helstu rokin fyrir pvi ad haekka vexti um
0,25 prdsentur vaeru pau ad poétt innlend eftirspurn vaeri kroftugri en buist hefdi verid vid og
efnahagshorfur hefdu batnad vaeri samt sem adur mikid atvinnuleysi og batinn brothaettur. bvi
veeri mikilveegt ad taka varfaerin skref. Fram kom ad i ljési peirrar dvissu sem veeri uppi geeti
vidsnuningur i efnahagsmalum ordid haegur. Einnig var bent a ad skyra meetti hluta
aukningarinnar i verdbolgu med timabundnum pattum sem myndu fjara Ut a seinni hluta pessa
ars og veeru langtimaverdbolguvaentingar ennpa naleegt markmidi @3 marga meelikvarda.
Mikilvaegt vaeri pvi ad sporna gegn auknum verdbdlguprystingi med pvi ad haekka vexti en taka
minni skref til ad vardveita efnahagsbatann 4 sama tima. Jafnframt var bent 4 ad feera meetti
rok fyrir pvi ad haekkun vaxta um 0,25 prdosentur fzeli i sér skyr skilabod um ad nefndin hefdi
taekin til pess ad koma verdbodlgu aftur i markmid og myndi ekki hika vid ad beita peim.

Helstu rék sem fram komu a fundinum fyrir pvi ad haekka vexti um 0,5 présentur veeru pau ad
verdbdlga hefdi aukist hratt ad undanférnu og verid yfir efri fraviksmorkum markmidsins fra
aramotum. bott dvissa vaeri enn til stadar hefdu efnahagshorfur batnad umtalsvert og ljost veeri
ad innlend eftirspurn vaeri meiri en adur var talid og slakinn i pjédarbuskapnum minni auk pess
sem hann hyrfi fyrr. Mikilveegt veeri pvi ad gripa fastar i taumana enda hefdi atvinnuleysi ad
Ollum likindum nad hamarki og veeri byrjad ad hjadna. Einnig hefdu verdbdlguvaentingar,
einkum til skamms tima, haekkad ad undanféornu og verdbdlgudlag til lengri tima veeri yfir
markmidi.
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Med hlidsjon af umraedunni lagdi sedlabankastjori til ad vextir bankans yrdu haekkadir um 0,25
prosentur. Meginvextir bankans, p.e. vextir 3 sj6 daga bundnum innlanum, yrou 1%,
innlansvextir (vextir & vidskiptareikningum) 0,75%, vextir af lanum gegn vedi til sj6 daga 1,75%
og daglanavextir 2,75%. Allir nefndarmenn studdu tillogu sedlabankastjora en Gunnar
Jakobsson hefdi b6 fremur kosid ad haekka vexti bankans um 0,5 présentur. Nefndin var einnig
sammala um ad halda ébreyttri stefnu vardandi 6nnur stjérntaeki.

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

Katrin Olafsdottir, dosent, utanadkomandi nefndarmadur

Adalhagfraedingur sat allan fund nefndarinnar. bar ad auki sat fjoldi starfsmanna Sedlabankans
hluta fundarins.

Karen A. Vignisdéttir ritadi fundargerd.

Naesta yfirlysing peningastefnunefndarinnar verdur birt midvikudaginn 25. agust 2021.
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SEDLABANKI ISLANDS

Vidspyrna ferdapjonustunnar

Hvad tekur vid eftir COVID-kreppuna?

Asgeir J6nsson Malfundur Ferdaklasans, KPMG og SAF
Sedlabankastjori 26.1.2021

Hvad tekur langan tima ad na aftur 2 milljéna
markinu?

Fjoldi ferdamanna 2000-2020
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Utanrikisvidskiptin i jafnvaegi pratt fyrir
utflutningsafallid
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Krdnan er nu verdlogo likt og ferdapjonustan sé i
varanlegri laegd — lagt gengi beaetir samkeppnishaefni
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Sedlabankinn hefur brugdist vid med laekkun vaxta
— sem atti einnig ad gefa nyja vidspyrnu

Langtimaraunvextir 1988-2020
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Tekist hefur ad halda verdlagi stodugu og
kaupmattur launa vardveist — pratt fyrir mikid afall

Kaupmadttur rddstofunartekna 1988-2020
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Pjodhagslegur abati ferdamennsku

IWED@@

Vidspyrna ferdapjonustunnar

o,

% 4

Lagir vextir og Fjarfesting i Litil verdbolga Hagreeding innan
lagt gengi skapa innvidum skapar skapar greinarinnar
samkeppnishaefni vaxtartaekifaeri pjédhagslegan skapar
stodugleika hagkveemni

1. Beett framleidni vinnuafis:

e Skdpun nyrra starfa i ferdapjonustu gefur félki teekifeeri a haerri tekjum en ella hefdi ordid, ad gefinni menntun,
busetu og starfspjalfun. Getur dregid ur stadbundnu atvinnuleysi eda vannytingu vinnuafls.

2. Baett framleidni einkafjarmagns:

* Sérhaefing eda nybreytni af einhverjum toga krefst einhvers lagmarksfjolda af vidskiptavinum til pess ad fastur
kostnadur dreifist & naegilega margar einingar. Heimsoknir ferdafélks auka eftirspurn eftir voru og pjonustu a
hinum smda islenska markadi — og leekka medalkostnad i framleidslu. b4 skapast aukid svigram fyrir ny
verslunar- og pjonustufyrirtaeki — sem jafnvel tengjast ekki ferdapjénustu nema débeint.

3. Baett framleidni opinbers fjarmagns og innvida:

* Fer8amenn taka patt i kostnadi vegna innvida og samgongumannvirkja, med pvi ad greida baedi bein og dbein
gjold til islenska rikisins. Hagraedid kemur einkum fram ef notkun landsmanna sjalfra er fremur litil og aukinn
fjoldi notenda tekur ekki af 6drum. Bensingjald, virdisaukaskattur, afengisgjald fela i sér kostnadarpatttoku
ferdafdlks.

4. Sterkari grundvollur fyrir sérhaefingu og fjolbreytni

* Ferdapjénustan skapar ekki adeins aukna fjolbreytni i storfum, heldur fjdlgar einnig peim pjonustumaoguleikum
sem heimamenn hafa sjalfir Gr ad spila — svo sem hvad vardar frambod flugseeta fra landinu.
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Ferdapjonustan er einn af vaxtarbroddum
atvinnulifs @ landsbyggdinni

* Ferdapjonustan a landsbyggdinni byggir & notkun stadbundinna adfanga sem ekki er haegt ad flytja ur stad, s.s.

natturufegurd.

e Buseta a landsbyggdinni var upphaflega grundvollud a hagraedi i nytingu stadbundinna framleidslupatta, s.s. naleegd vid
fiskimid eda landbunadarhérud.

e Mikill samdrattur hefur att sér stad i landbunadi og vélvaeding, markadsveaeding og kvotastjérnun hefur breytt nytingu
stadbundinna adfanga i sjdvarutvegi.

e Fiskimid er haegt ad saekja fra morgum stodum, I6ndudum afla er haegt ad aka hvert & land sem er og nalaegd vid flugvelli
og utflutningshafnir getur falid i sér meira hagraedi en nélaegd vid midin.

* Ferdapjonustan er einn af vaxtarbroddunum a landsbyggdinni.

e Ferdapjonustan er ein af fdum greinum par sem landsbyggdin hefur enn raunverulega hlutfallslega yfirburdi vegna
landfraedilegra adstaedna og hlytur pess vegna ad tengjast byggdastefnu stjornvalda med afgerandi haetti.

* Ferdapjonusta stydur vid uppbyggingu a pjonustu uti a landi.

A sidustu drum hefur verslun og pjénusta vida & landsbyggdinni latid mikid & sja, m.a. vegna baettra samgangna vid
Reykjavik — porf & nyjum vidskiptavinum. Taekifeeri til nyskdpunar, sérhaefingar og fiélbreytni.

Pjodhagslegur abati ferdamennsku

POBGE

Beett framleidni Beett framleidni Baett framleidni Sterkari
vinnuafls einkafjarmagns opinbers grundvollur fyrir
fjdrmagns og sérhaefingu og
innvida ficlbreytni
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Til framtidar

Hinn mikli voxtur i atflutningstekjum ferdapjonustunnar & arunum 2014-2018 var forsenda fyrir hinni miklu lifskjarasékn a
bessum tima — utgjold ferdafolks hér gaf islendingum feeri & pvi ad kaupa erlendar vorur og pjonustu a hagstaedu verdi.

Veirufaraldurinn var pvi gridarlegt afall fyrir landid — en pratt fyrir allt hefur heppnast ad verja pessi lifskjor med
vaxtalaekkunum og gjaldeyrisinngripum — og litilli verdbdlgu.

Lagir vextir og lagt gengi aettu ad skapa forsendur fyrir hr6dum bata ferdapjonustunnar — um leid og heimurinn hefur verid
bélusettur.
Bati er eitt — framtidarvoxtur er annad.

« borf er a innvidafjarfestingu — m.a. i samgongukerfinu.

« borf er a markmidum um sjalfbaerni og hagkveema nytingu — islensk nattura er takmorkud audlind.

* borf er @ hagraedingu innan greinarinnar og ahersla a virdi fremur en voxt.
Mogulega er ferdapjonustan a svipudum stad og sjavarutvegur vid hrun porskstofnsins 1988 — sem vard tilefni til
hagradingar og sidan gridarlegrar sdknar i greininni i kj6Ifarid.

Ferdapjonusta er an alls efa — framtidaratvinnugrein
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Regluleg gjaldeyrissala Sedlabanka Islands

Fra og med manudeginum 1. febraar nk. og til manadarloka mun Sedlabanki fslands
selja vidskiptavokum a gjaldeyrismarkadi 3 m. evra hvern vidskiptadag, samtals 60 m.
evra. Vidskiptin munu fara fram fljotlega eftir opnun markadarins og eigi sidar en kl.
10 ardegis. Vioskiptin eru i samraemi vid yfirlysingu nr. 30/2020 sem birtist 9.
september 2020.fa

Sedlabankinn hof reglulega solu 4 gjaldeyri til vidskiptavaka 14. september 2020 og er
markmidid ad auka dypt gjaldeyrismarkadarins og baeta verdmyndun. Samtals seldi
bankinn 60 m. evra (9,4 ma.kr.) med reglubundnum heetti i jantiar. Fra 14. september
sl. hefur bankinn selt samtals 291 m. evra (46,4 ma.kr.) i reglulegum vidskiptum.

Bankinn mun i lok hvers ménadar tilkynna um fjarhad og atlada vidskiptadaga fyrir
sOlu gjaldeyris i manudinum sem i hond fer og mun fjarhadin taka mid af adstedum 4
markadi. Midad verdur ad pvi ad umfang gjaldeyrissolunnar sé i samraemi vid edlilega
virkni markadarins. Sedlabankinn askilur sér pvi fullan sveigjanleika til ad adlaga
fjarhed, tioni og framkvamd solunnar til ad tryggja skilvirkni adgerdarinnar.

Gjaldeyrissala pessi hefur ekki ahrif 4 yfirlysta stefnu bankans um ad gripa inni 4
gjaldeyrismarkadi til ad draga ur sveiflum eftir pvi sem hann telur tilefni til.

Nénari upplysingar veitir Asgeir Jénsson sedlabankastjori i sima 569 — 9600.

Sja hér nénar frétt bankans um efnid fra 9. september 2020.

Frétt nr. 4/2021
29. januar 2021
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SEDLABANKI ISLANDS

Vidspyrna ferdapjonustunnar

Hvad tekur vid eftir COVID-kreppuna?

Gunnar Jakobsson Fyrirtaeki i hotel- og gistipjonustu
Varasedlabankastjori fjarmalastodugleika 4.2.2021

Hvad tekur langan tima ad na aftur 2 milljéna
markinu?

Fjoldi ferdamanna 2000-2020
2500 fpisundum
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2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
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Mikill samdrattur utflutningstekna af ferdapjonustu
en & moéti vann ad islendingar ferdudust innanlands

bjonustujofnudur 1995-2020 Fjoldi gistindtta & hételum
% af VLF 600 PUs
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6
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’ I
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2019 2020
2 ,
1995 1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016 2019 u fslendingar

m Utlendingar

Prjar sviosmyndir fyrir vidspyrnu

&0

1. Endurtekning & 2. islendingar 3. Ferdalog
sumri 2020. Fair ferdast erlendis en [slendinga og
erlendir ferdamenn erlendir utlendinga
en [slendingar ferdast ferdamenn skila aukast i
innanlands sér ekki jafnveegi

=

Versta svidsmynd
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Greidslufrestunarurrzaedi hafa hjalpad fyrirtaeekjum i
lausafjarvanda og faekkad gjaldprotum...

Lédn KMB til ferdapjonustu i greidsluhléi

ma.kr. %
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... en likur a3 ad morg peirra muni glima vid
skuldavanda a naestu misserum

Krofuvirdi atldna KMB til ferdapjonustu
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—— Hlutfall af heildaratianum til vidskiptamanna (h. &s)
Heimild: Sedlabanki [slands.
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Velta i ferdapjonustu minnkad fra arinu 2019

44

Lagt gengi baetir samkeppnishaefni ferdapjonustu
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Virdisaukaskattskyld velta i einkennandi atvinnugreinum ferdapjénustu?
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1. Byggt & stadgreidslugdgnum. Launbegar eru flokkadir eftir adalatvinnugrein launagreidenda, skv. [SAT2008.
Heimild: Hagstofa fslands
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Sedlabankinn hefur brugdist vid med laekkun vaxta
— sem atti einnig ad gefa nyja vidspyrnu

Langtimaraunvextir 1988-2020
0 *
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Tekist hefur ad halda verdlagi stodugu og
kaupmattur launa vardveist — pratt fyrir mikid afall

Kaupmattur radstéfunartekna 1988-2020

Breyting fré fyrra ari (%)
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Verdbolguskot i kjolfar leekkunar gengis en spad ad
hun hjadni nidur i markmid a naesta ari

Mynd 38
Verdbdlguspa og dvissumat
1. érsfj. 2014 - 1. arsfj. 2024

Breyting fré fyrra ari (%)

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
I 50% likindabil
——PM2021/1 - - -PM2020/4 Verdbolgumarkmid I 75% likindabil
[ ] 90% likindabil

Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.

Adgerdir Sedlabankans

%

i

Styrivextir Lausafjdreftirgjof vid Kaup 4 Gjaldeyris- Sveiflujéfnunar- Fjdrmognun
laekkadir um fjarmalastofnanir, rikisskuldabréfum inngrip og auki afnuminn og vegna
tvaer prosentur bindiskylda afnumin regluleg sala akvordun um studningslana
fra upphafi og sérstok gjaldeyris eiginfjarporf tekur
CcoviD timabundin vedlan mid af adstaedum

46 Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis



Peningamal i hnotskurn
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Farsott i mikilli Horfur & haegari Minni sam- Atvinnuleysi Verdbolga Mikil 6vissa —
sokn erlendis og vexti Utflutnings drattur i fyrra komid yfir 10% komin yfir 4% ekki sist tengd
vida hert a og meiri ryrnun og litillega meiri en visbendingar en horfur a ad farsott og
sottvérnum vidskiptakjara hagvoxtur i ar um vidsnuning hin hjadni hratt framgangi

4 vinnumarkadi er lidur & arid bélusetningar
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5. februar 2021
Tilvisun 2102078

Katrin Jakobsdottir forsetisradherra

Forseatisraduneytinu
Reykjavik

Efni: Greinargerd um verdbolgu umfram markmid

Samkveemt malingu Hagstofu slands, sem birt var 26. januar sl., var
t0lf ménada verdbolga midad vid visitdlu neysluverds 4,3% 1 jantar,
b.e. 0,3 prosentum yfir fraviksmoérkum 2%% verdbolgumarkmids sem
sett var i yfirlysingu rikisstjornar og Sedlabanka [slands 27. mars
2001. [ henni segir m.a. ad viki verdbdlga meira en £1%% fra settu
marki beri bankanum ad senda greinargerd til rikisstjérnar par sem
fram kemur hver 4stzda fravikanna sé, hvernig bankinn hyggst
bregdast vid og hve langan tima hann telur pad taka ad na
verdbolgumarkmidinu ad nyju. Greinargerd bankans skal birta
opinberlega. Medfylgjandi er greinargerd Sedlabanka [slands til
rikisstjornarinnar.

Fra febriar 2009 hafa ékvardanir um beitingu helstu stjorntaekja
Sedlabankans i peningamdlum verid i héndum fimm manna
peningastefnunefndar. [ nefndinni sitta  sedlabankastjori,
varasedlabankastjori peningastefnu, varasedlabankastjori
fjarmalastodugleika og tveir ytri nefndarmenn. Vidbrogd vid rofum 4
fraviksmorkunum eru pvi 4 forredi nefndarinnar. [ samremi vid
ylirlysinguna um verdbolgumarkmid frd 2001 er greinargerdin 4
dbyrgd SeOlabankans en samrdad var haft vid nefndarmenn
peningastefnunefndar um efni hennar. Bréf betta og greinargerdin
verda birt 4 heimasidu Sedlabanka Islands i dag 5. februar.

Hjalogd eru einnig Peningamdl Sedlabankans sem gefin voru ut 3.
febraar sl. T peim er m.a. ny verdbolguspa Sedlabankans.

Virdingarfyllst )
SEDL,A ANKI ISLANDS

SIiMI:

569

SEPLABANKI ISLANDS

KALKOFNSVEGI I - 101 REYKIJAVIK

9600 NETFANG sedlabanki@sedlabanki . is BREFASIMI: 569 9605



5. febrtar 2021

Greinargerd til rikisstjornar um verdbolgu
umfram fraviksmork

Samkvamt malingu Hagstofu fslands sem birt var 26. jantar sl. var tolf
manada verdbolga 4,3% midad vid visitolu neysluverds. Verdbolgu-
markmid Sedlabanka Islands er 2/4% samkveaemt yfirlysingu rikisstjorn-
arinnar og Sedlabankans frd 27. mars 2001.  yfirlysingunni eru
skilgreind fraviksmork £1%4% frd markmidinu. bvi liggur fyrir ad vero-
boélga 1 januar for yfir 4% fraviksmork verdbolgumarkmids Sedlabank-
ans.

Samkvamt yfirlysingunni fra mars 2001 ber Sedlabankanum ad senda
rikisstjorninni greinargerd fari verdbolga yfir eda undir fraviksmork par
sem fram kemur hver asteda fravikanna sé, hvernig bankinn hyggst
bregdast vid og hve langan tima hann telur pad taka ad na verdbolgu-
markmidinu ad nyju. Greinargerd bankans skal birt opinberlega. Sidast
sendi Sedlabankinn greinargerd um verdbolgu yfir mérkum 3. jantar
2014 en 9. september 2016 sendi bankinn greinargerd pegar verobolga
for undir nedri fraviksmork.!

Verdbolgumelingin nu i jantar syndi litillega meiri verdbolgu en spar
bankans hofou gert rad fyrir en kom samt ekki ad 6llu leyti a dvart. Hér
skipta mestu mjog 6hagstaed grunnahrif en visitala neysluverds lekkadi
toluvert meira milli mdnada i jantar i fyrra en hiin gerdi ad pessu sinni.
Vetraratsolur voru umfangsminni en fyrir ari sem liklega ma ad
einhverju leyti rekja til prottmeiri innlendrar eftirspurnar i addraganda
jola en buist var vid. Auk minni Uts6ludhrifa yttu verdhakkanir hus-
nadis, matvoru og eldsneytis undir verdbolgu.

Verdbolga undanfarna tolf manudi skyrist ad talsverdu leyti af
gengislekkun krénunnar 4 sidasta ari og hafa peir undirlidir visitdlu
neysluverds sem nemastir eru fyrir gengisbreytingum heekkad mest.
Verdlag innfluttrar voru an afengis og tobaks hafdi t.d. hekkad um 7,1%
i jantar fra pvi 4 sama tima fyrir ari. A sidasta fjordungi 2020 hafdi
medalgengi kronunnar gagnvart vidskiptaveginni gengisvisitolu lekkad

'i oktober 2016 var sent bref til radherra um ad vegna skekkju i verdbolgumzlingum
Hagstofu Islands hefdi verdbolga i reynd ekki farid undir 1% fraviksmorkin og var pvi
ekki tilefni til sendingar sérstakrar greinargerdar.

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis
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um 12,5% fra sama tima fyrir ari en mest var laekkunin 4 fyrsta fjoroungi
arsins. Undanfarna manudi hefur krénan hakkad nokkud a ny og eru
visbendingar um ad dregid hafi Gr ahrifum gengislaekkunarinnar 4 verd
innfluttrar voru. Verdlagsahrif laegra gengis @ttu pvi ad halda afram ad
minnka.

fbudaverd hefur einnig haekkad undanfarin misseri eda um 8,9% sl. tolf
manudi. Ljost er ad efnahagsadgerdir rikisstjornarinnar og vaxta-
leekkanir Sedlabankans hafa ytt undir eftirspurn a fasteignamarkadi.
Husnadislidur visitolu neysluverds hefur pé adeins haekkad um 3,6%
par sem husaleiga hefur haekkad mun minna en ibidaverd, auk pess sem
leegri raunvaxtakostnadur hefur vegid 4 moti. Verd innlendrar voru
hefur einnig hakkad sem endurspeglar ad einhverju leyti dgaetan prott
innlendrar eftirspurnar, m.a. studda af riflegum hekkunum launa, en
einnig verdhakkun innfluttra adfanga. Verdlag almennrar pjonustu
hefur hins vegar ekki haekkad mikid undanfarid ar og endurspeglar pad
ad ymis pjonustustarfsemi, t.d. i ferdapjonustu, hefur att undir hogg ad
sekja vegna farsottarinnar og sottvarnaradgerda.

Horfur eru 4 ad verdbodlga hjadni 6rt & naestu manudum eftir pvi sem
ahrif gengislaekkunar kronunnar i fyrra fjara ut, einkum ef stoougleiki
helst 4 gjaldeyrismarkadi eda gengid hakkar. Umtalsvert atvinnuleysi
og framleidsluslaki @ttu einnig ad draga ur verdbdlgu. Samkvemt spa
Sedlabankans sem birt var 3. febriar sl. mun verdbolga nd hamarki a
fyrsta fjoroungi pessa ars en hjadna nokkud ort pegar lidur a 4rid og
verda nalaegt markmiodi undir lok pess. Samkvemt pessu mun verdbolga
adeins verda skamman tima yfir 4% fraviksmorkunum. Verdbolgu-
veentingar hafa haldist tiltdlulega stodugar undanfarin misseri og eru
flestir meelikvardar 4 langtimaverdbolguvantingar vid markmid sem er
mikilvaegt.

Eins og Sedlabankinn hefur itrekad lagt aherslu 4 eru efnahagshorfur,
p.m.t. verdbolguhorfur, hadar 6venju mikilli 6vissu um pessar mundir
sem ma ekki sist rekja til dvissu um framvindu COVID-19-farsott-
arinnar og ahrifa hennar a alpj6dleg efnahagsumsvif.

Viobrogd vid rofum 4 fraviksmorkunum eru 4 forraedi peninga-
stefnunefndar. I yfirlysingu hennar sem birt var 3. febraar sl. kemur
fram ad nefndin hafi dkvedid ad halda voxtum bankans 6breyttum og ad
hiin muni beita peim tekjum sem hin hefur yfir ad rada til ad tryggja ad
verdbolga hjadni aftur i markmid innan asattanlegs tima.
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SEDLABANKI ISLANDS

Pad er ljos vid enda ganganna

En hversu hratt komumst vio a leidarenda?

Kynning fyrir Efnahags- og skattanefnd ASI Rannveig Sigurdardottir
8. februar 2021 Varasedlabankastjori peningastefnu

Peningamal i hnotskurn

sl Bl EoY K

Farsott i mikilli Horfur a haegari Minni sam- Atvinnuleysi Verdbdlga Mikil évissa —
sokn erlendis og vexti Utflutnings dréttur i fyrra komid yfir 10% komin yfir 4% ekki sist tengt
vida hert @ og meiri ryrnun og litillega meiri en visbendingar en horfur @ ad farsott og
sottvérnum vidskiptakjara hagvoxtur i ar um vidsnuning hdn hjadni hratt framgangi

4 vinnumarkadi er lidur & arid bélusetningar
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Utflutningssamdrattur og minni vidskiptaafgangur

« Utflutningur voru og pjénustu jokst litillega milli fiordunga & F3 en var 39% minni en & F3/2019 (pjénusta 64% minni)
e Innflutningur voru og pjénustu jokst um 10% a F3 en var enn 26% minni a F3 en a@ sama tima 2019

e Voru- og pjonustuutflutningur dregst saman 2020 (30%) en voxtur i ar (10%)

* Spa um vidskiptajofnud versnad: endurskodun a sogulegum télum og lakari horfur um utflutning og vidskiptakjor i ar

Utflutningur og framlag undirlida 2015-

s s 1 -
2023 Vidskiptajéfnudur 2015-2023

Utflutningur véru og pjénustu?
1. rsfj. 2010 - 3. 4rsfj. 2020

Breyting fré fyrra ari (%)
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Heimildir: Hagstofa Islands, Sedlabanki islands.
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——Umfang séttvarna (h. s) Heimilisutgjéld ——Naudsynjavérur
1. Fi6ldi stadfestra smita er sj6 daga hreyfanlegt medaltal. Umfang séttvarna vegur saman ymsa maelikvarga & hversu hart stjérnvéld ganga fram vig a8 draga r GtbreiGslu COVID-19. 2. Akandi umferd er dagleg umferd um
Hafnarfjardarveg sunnan Képavogslaekiar, Reykjanesbraut vid Dalve i Kopavogi og Vesturlandsveg ofan Artiinsbrekku. Greidslukortatolur eru samala debet- og kreditkort tgefinna af innlendum agilum. Fidrtdn daga hreyfanlegt
medaltal. 3. Ymis bjénusta & vig veiti i, leikhus, I o.fl. Heimilisttgjsld eiga vid kaup & lsgé og i byggi 4vikna hreyfanlegt medaltal.
Heimildir: Covid.is, Hagstofa slands, Meniga Markadsvakt, Oxford COVID-19 Government Response Tracker, Vegagerdin, Sedlabanki fslands.
| |
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B

utanrikisvidskipti 2020-2021

Innlend eftirspurn og utanrikisvidskipti vegast a

reyttar horfur um innlenda eftirspurn og

Sparnadur heimila?
1. 4rsfj. 2015 - 3. 4rsfj. 2020

Hagvoxtur og framlag undirli
2023t
“Breyting fr fyrra éri (%)

pjodarutgjold virdast hafa dregist minna saman i fyrra en spad var i PM 20/4 — sérstaklega einkaneysla en einnig fjarfesting ...
... heimilin gengid toluvert & sparnad sem byggdist upp sl. vor

A méti vega lakari utanrikisvidskipti (ekki bara veikari Gtflutningur heldur einnig meiri véruinnflutningur) ... bad sama & vid i &r
Spad 7,7% samdraetti i fyrra (8,5% i ndv), 2,5% hagvexti i ar (2,3%) og 5,1% & naesta ari (5,7%) og um 4% hagvexti 2023

da 2015-

Breyting fré fyrra ri (%) 25 % af radstofunartekjum 8
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pjédar- Framlag bjodar- Framlag . -
ttgjold utanrikis- Utgjeld utanrikis- 0 ! ! ’ ’ ! Viingar  mmUtanr VIF
vidskipta vidskipta 2015 2016 2017 2018 2019 2020
WPM 2020/4 HPM 2021/1 ——Sparnadarhlutfall =5 ara medaltal (2015-19)
1. Grunnspa Sedlabankans 2020-2023. Brotalina synir spa fra PM 2020/4. 2. Nokkur Gvissa er um talur Hagstofunnar um eiginlegt tekjustig heimila par sem ad radsté ji joria byggist ekki & jori tekju- og
efnahagsreiknings. Vid utreikning & hlutfalli sparnadar er midad vid detlun um radsto tekjur par sem tolur t eru haekkadar med hlidsjon af daetludum atgjdldum heimilanna yfir langt timabil.
Arstidarleidrétt gogn. Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki fslands.
—— I
[ ]
Faekkun starfa mismikil eftir atvinnugrein og rikisfangi
* Starfandi félki hefur faekkad um 6,8% fra upphafi kreppu til oktéber
* pPréunin er mismunandi eftir geirum og 6énnur en var eftir fjdrmalakreppuna
* Faekkun starfa innflytjenda hlutfallslega meiri en peirra med islenskan bakgrunn
Faekkun starfa i oktober og fyrstu dtta . . . 5 i i2
JEN g fy 12 Launafolk eftir bakgrunni? Launafolk eftir bakgrunni
manudi [ kj6lfar efnahagséfallal: Jandar - oktdber 2020" Jandar - oktdber 2020"
10 Breyting fré upphafi kreppu (%) o Breyting fra fyrra ari (%) 0 Breyting fra fyrra ari (%)
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fyrirtaeki  pjénusta  listir,  starfsemi i8nadur pjénusta  sti.s.,
menning, og framl. fradsla, B )
ol heilbr- B (slenskur bakgrunnur B Innflytjendur Alls m [slenskur bakgrunnur m Innflytjendur
og
félagsbj.

Lagmark eftir Fjarmalakreppuna B Lagmark eftir COVID-19  ® Oktéber

Skyrsl

1. Onnur pjénusta eru bélkar G-N &n peirra sem teljast til i greina fer

Annar inadur og

eru balkar A-E. Arstidarleidréttar tolur. 2. Byggt  stadgreidsluskra rikisskattstjora.

Heimildir: Hagstofa [slands, Selabanki fslands.
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Visbendingar um vidsnuning ...

* Lausum storfum fjolgar i F4 eftir mikla faekkun fram eftir ari i fyrra
* Fjoldi fyrirtaekja sem ithuga ad fjolga starfsfolki naestu 6 manudi eykst hratt
* Batinn pvert 4 atvinnugreinar

Laus stérf 2020

Fyrirtaeki sem vilja fjolga starfsfélki umfram

Rédningaraform fyrirtaekja®™? pau sem vilja feekka pvi 4 naestu 6 manudum’
1. arsfj. 2006 - 4. arsfj. 2020 Hlutfall fyrirtaekja (%)
05 _Breyting fra sama fijérdungi fyrra ars (bus.)
! Ol fyrirtzeki
20
Ymis sérhaefd 18nadur og
0,0 bionusta ramleidsla
05 | Fjarmala- og
tryggingastarfsemi Verslun
L0 - Byggi tarf: i\ \
Yegingastartsemilg sjavaratvegur
og veitur
-1,5 F Samgdngur,
flutningar og
ferdapjonusta
-60
22,0 . . . , '06 '07 '08 '09 '10 '11 '12 '13 14 '15 '16 '17 '18 '19 20
1. &rsfj. 2. arsfj. 3. arsfj. 4. arsfj. 1 Fyrirtaeki sem vilja faekka starfsfélki naestu 6 manudi — Desember 2020 —September 2020
W Fyrirtzeki sem vilja fjolga starfsfolki naestu 6 manudi
Mismunur
1. Fyrirtaeki sem vilja feekka starfsfélki synd med neikvaedu formerki. 2. Rédningaraform fyrirtaekja naestu 6 manudi skv. kénnun Gallup frd desember 2020. Fyrirtaeki sem vilja faekka starfsfolki hofd med neikvaedu
formerki. Arstiarleidréttar tolur.
Heimildir: Gallup, Sedlabanki fslands.
] |

... en atvinnuleysi geeti enn att eftir ad aukast

e Atvinnuleysi hatt og spad ad pad aukist frekar
e Skrad atvinnuleysi 10,2% i ar en atvinnuleysi skv. VMK verdur toluvert laegra (7,3%)
* Slakinn minnkar ur 5,6% i fyrrai2,1% i ar

Atvinnuleysi 2019-20232 Atvinnuleysi og framleidsluspenna 2015-
20233
_% af mannafla i0 - % af mannafla % af framleidslugetu_ 10
Spa PM
8 - ~ 4 8
10 2020/4 PR
6 - 1 6
8 4 1 a
3 Zoz0/a 12
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B Atvinnuleysi (VMK) m Skrad atvinnuleysi ——Atvinnuleysi (v. &s)
———Framleidsluspenna (h. 4s)
2. Skréd atvinnuleysi n hlutabéta. Grunnspa Sedlabankans. 3. Grunnspé Sedlabankans 2020-2023. Brotalinur syna spa fra PM 2020/4.
Heimildir: Gallup, Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.
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Verdbolga yfir efri morkum i fyrsta sinn fra 2013

e Verdbdlga vid markmid 4 F2 2020 en aukist sidan og maeldist 4,3% i januar
* Mesta verdbolga sidan i dgust 2013 og efri fraviksmork verdbdlgumarkmidsins rofin i fyrsta sinn sidan i desember 2013
* Undirliggjandi verdbdlga aukist og var 4,5% i jantar (mismunandi maelikvardar a bilinu 3,3-5,7%)

Verdbdlga a8 ymsa maelikvarda
Januar 2014 - jandar 2021

12 manada breyting (%)

Mzeld og undirliggjandi verdbdlga’
Januar 2014 - jantar 2021

12 manada breyting (%)
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—VNV ==VNV én husnadis —VNV —Medaltal maelikvarda & undirl. verdbolgu =—Verdbdlgumarkmid
Samraemd neysluverdvisitala ——Verdbélgumarkmid Bil haesta og laegsta mats a undirliggjandi verdbdlgu
1. Undirliggjandi verdbolga er maeld med kjarnavisitolu (hrif Sbeinna skatta, sveiflukenndra matvérulida, bensins, opinberrar bjénustu og G snaeru ilin) og to (vegid
midgildi, klippt medaltal, kvikt péttalikan og sameiginlegur péttur VNV).
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki islands.
] |
|

Baedi innlend og innflutt verdbodlga hafa aukist ...

e Aukna verdbolgu 4 H2 2020 ma ad nokkru leyti rekja til laekkunar & gengi ISK eftir ad farséttin barst til landsins ...
* ...sem hefur haekkad verd innfluttra vara ...
e ...eninnlendar vorur og hisnzdi hafa einnig haekkad nokkud i verdi ... sem og laun

Gengi krénunnar®
2.jan.2015-29. jandar 2021

Verd innlendrar og innfluttrar véru

Jantar 2017 - jantar 2021

ibudavers, laun og fjoldi kaupsamninga?
Jantar 2019 - desember 2020
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——Vidskiptavegin gengisvisitala

1. Verd erlendra gj i krénum (prong vi
Heimildir: Hagstofa fslands, bj6dskra fslands, Sedlabanki fslands.

2. ibugavera og fioldi

= BUvOrur og graenmeti
Adrar innlendar vérur
Nyir bilar og varahlutir

«==Adrar innl. mat & dr.vérur
= |nnfl. mat- og drykkjarv.
——Adrar innfluttar vérur

B Edri ibadir (h. 4s) mmm Nybyggingar (h. as)

fbadaverd (v. as) = Launavisitala (v. as)
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... en verdbadlguvaentingar eru enn vid markmid ...

¢ Verdbdlguvaentingar til skamms tima hafa heldur haekkad undanfarid sem endurspeglar nylega aukningu verdbdlgu
¢ Verdbdlguvaentingar til medallangs og langs tima hafa hins vegar litid breyst og eru ndleegt markmidi & flesta maelikvarda
e pratt fyrir aukna draun sem rekja ma til leekkunar ISK undanfarid virdist kjolfesta verdbdlgumarkmids pvi enn halda

Verdbdlguvaentingar!

5 % Breyting fra fyrra dri (présentur)
4
3
2
1
0 2
1
0
0,4
L 41
lér 2ar Sar 104r
W Heimili M Fyrirtaeki Markadsadilar W Verdbolgudlag

1. Nyjustu kannanir Gallup  verdbolguveentingum heimila og fyrirtzekja fra desember 2020. Nyjasta ksnnun Sedlabankans & verdbolguvaentingum markadsadila er fra migjum januar 2021. Ekki er spurt um verSbdlguvzentingar heimila
og fyrirtzekja til 10 dra. Nyjasta gildi verdbolguélags & skuldabréfamarkadi er medaltal bad sem af er 1. arsfj. 2021. Nedri helmingur myndar synir breytingu fra samsvarandi maelingum fyrir ari.
Heimildir: Gallup, Sedlabanki islands.

... 0g horfur @ ad verdbdlga hjadni tiltolulega hratt

* Spad 3,9% verdolgu a F1 en ad mikill slaki i pjédarbuinu togi hana nidur i markmid & F4/2021 pegar ahrif laekkunar ISK hafa
fjarad at
¢ Heldur meiri verdbdlga i ar en i (verri upphafsstada, minni slaki & fyrri hluta pessa ars og haerra oliu- og hravoruverd)

e Horfur fra naesta ari breytast litid
Verdbolguspa og dvissumat
1. 4rsfj. 2014 - 1. 4rsfj. 2024

Breyting fré fyrra ari (%)
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Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.
| ]
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Adgerdir Sedlabankans

sz

Styrivextir Adgangur Kaup & Gjaldeyris- Fjdrmognun
laekkadir um lanastofnana ad rikisskuldabréfum inngrip vegna
tveer présentur lausafé aukin studningslana
fra upphafi med 100%
COVID

rikisabyrgd

Sedlabankavextir vida i sogulegu l[agmarki

* Vextir Si eru nt 0,75% og hafa laekkad um 2 pr. fré pvi ad faraldurinn skall 4 landinu

* Raunvextir -2,5% m.v. medaltal mismunandi maelikvarda 4 verdbdlgu og verdbdlguvaentingar en -3,4% midad vid arsverdbdlgu
e Adrir sedlabankar hafa einnig laekkad vexti mikid — sérstaklega i peim I6ndum par sem svigrdm til laekkana var til stadar

e Vextir aldrei verid eins lagir hér & landi — nafnvextir litillega haerri hér en i 68rum idnrikjum en raunvextir eru peir laegstu

Sedlabankavextir®
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Heimildir: Heimasit OECD, i fslands.
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Enn eru til séknarfeeri fyrir peningastefnuna

Enn svigrdm til Aframhaldandi Aframhaldandi Framsyn Vedlan med
ad leekka rikisskuldabréfakaup i gjaldeyrisinngrip til leidsogn utlanahvata
meginvexti sem samraemi vid préun ad draga ur
eru 0,75% frambods rikisbréfa 6hoflegum
og avoxtunarkrofu sveiflum
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Regluleg gjaldeyrissala Sedlabanka Islands

Fra og med manudeginum 1. mars nk. og til manadarloka mun Sedlabanki Islands selja
vidskiptavokum & gjaldeyrismarkadi 3 m. evra hvern vidskiptadag, samtals 69 m. evra.
Vidskiptin munu fara fram fljotlega eftir opnun markadarins og eigi sidar en kl. 10
ardegis. Vidskiptin eru i samraemi vid yfirlysingu nr. 30/2020 sem birt var 9.
september 2020.

Sedlabankinn hof reglulega solu 4 gjaldeyri til vidskiptavaka 14. september 2020 og er
markmidid ad auka dypt gjaldeyrismarkadarins og baeta verdmyndun. Samtals seldi
bankinn 60 m. evra (9,3 ma.kr.) med reglubundnum hetti i febraar. Fra 14. september
hefur bankinn selt samtals 351 m. evra (55,7 ma.kr.) 1 reglulegum vidskiptum.

Bankinn mun i lok hvers méanadar tilkynna um fjarhad og atlada vidskiptadaga fyrir
sOlu gjaldeyris i manudinum sem i hond fer og mun fjarhaedin taka mid af adsteedum a
markadi. Midad verdur ad pvi ad umfang gjaldeyrissolunnar sé i samraemi vid edlilega
virkni markadarins. Sedlabankinn askilur sér pvi fullan sveigjanleika til ad adlaga
fjarhed, tioni og framkvaemd solunnar til ad tryggja skilvirkni adgerdarinnar.

Gjaldeyrissala pessi hefur ekki 4hrif 4 yfirlysta stefnu bankans um ad gripa innia
gjaldeyrismarkadi til ad draga ur sveiflum eftir pvi sem hann telur tilefni til.

Nénari upplysingar veitir Asgeir Jénsson sedlabankastjori i sima 569 — 9600.

Sja hér frétt bankans um efnid fra 9. september 2020: Reglubundin gjaldeyrissala
Sedlabanka Islands.

Frétt nr. 6/2021
26. februar 2021
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Regluleg gjaldeyrissala Sedlabanka Islands

Fra og med midvikudeginum 7. april nk. og til manadarloka mun Sedlabanki fslands
selja vidskiptavokum & gjaldeyrismarkadi 3 m. evra prisvar i viku hverri, samtals 33
m. evra. Vidskiptin munu fara fram 4 manudégum, midvikudégum og fostudogum og
verda framkvemd fljotlega eftir opnun markadarins en eigi sidar en kl. 10 ardegis.
Vidskiptin eru i samraemi vid tilkynningu bankans fra 9. september 2020, sbr. frétt
bankans nr. 30/2020.

Med akvordun pessari dregur Sedlabankinn ur tidni og umfangi reglubundinnar
gjaldeyrissolu sem framkvamd hefur verid med dbreyttu snidi sidan 14. september
2020. Med hlidsjon af gengisproun islensku krénunnar undanfarnar vikur og
visbendingum um betra jafnvaegi a4 gjaldeyrismarkadi telur Sedlabankinn timabaert ad
draga ur umfangi vidskiptanna. Markmid gjaldeyrissélunnar er eftir sem adur ad auka
dypt gjaldeyrismarkadarins og bata veromyndun.

Bankinn mun afram tilkynna i lok hvers manadar um fjarha0 og ®tlada vidskiptadaga
fyrir solu gjaldeyris i manudinum sem i hond fer og mun fjarhaedin taka mio af
adsteedum 4 markadi. Midad verdur ad pvi ad umfang gjaldeyrissdlunnar s¢ i samraemi
vid edlilega virkni markadarins. Sedlabankinn askilur sér pvi fullan sveigjanleika til ad
aolaga fjarhad, tioni og framkvaemd solunnar til ad tryggja skilvirkni adgerdarinnar.

Samtals seldi Sedlabankinn 69 m. evra (10,4 ma.kr.) med reglubundnum heetti i mars.
Fra 14. september hefur bankinn selt samtals 420 m. evra (66,2 ma.kr.) i reglulegum
vidskiptum.

Reglubundin gjaldeyrissala hefur ekki ahrif & yfirlysta stefnu Sedlabankans um ad
gripa inn i 4 gjaldeyrismarkadi til ad draga ur sveiflum eftir pvi sem hann telur tilefni
til.

Nénari upplysingar veitir Asgeir Jonsson sedlabankastjori i sima 569-9600.

Sjé hér ndnar frétt bankans um efnid frd 9. september 2020.

Frétt nr. 10/2021
31. mars 2021
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Tilkynning vegna kaupa Sedlabanka Islands 4
skuldabréfum rikissjods

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

A 68rum fjérdungi pessa ars geta heildarkaup bankans numid allt ad 20 ma.kr. ad
kaupverdi* og geta pau beinst ad 6llum markflokkum éverdtryggdra rikisbréfa i
islenskum kréonum.

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

Tilkynnt verdur um moguleg utbod med eins dags fyrirvara dsamt upplysingum um pa
flokka sem kaupin na til og dxtlada hamarksfjarhed kaupanna.

Finna ma upplysingar um almenna utbodsskilmala fyrir méguleg titbod vegna kaupa
Sedlabanka Islands & skuldabréfum rikissjods a eftirmarkadi hér.

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

Fyrir fyrsta arsfjordung var tilkynnt ad heildarkaup bankans getu numid allt ad 20
ma.kr. ad kaupverdi. Heildarkaup bankans 4 timabilinu ndmu 5,7 ma.kr. ad kaupverdi
sem skiptist pannig ad keypt var i skuldabréfaflokknum RIKB25 fyrir 2,1 ma.kr.,
RIKB28 fyrir 1,8 ma.kr. og RIKB31 fyrir 1,8 ma.kr.

ftarlegri sundurlidun 4 skuldabréfakaupum bankans ma finna hér.

Nanari upplysingar veitir Sturla Palsson, framkvemdastjori markadsvidskipta i sima
569 9600.

* Med kaupverdi er datt vio hreint verd (e. clean price) med afollnum verobotum d
hofudstol, p.e. verd med verobotum an dfallinna vaxta

Frétt nr. 11/2021
31. mars 2021
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Sedlabanki Islands heattir reglulegri gjaldeyrissolu

Fra og med manudeginum 3. mai nk. verdur reglubundinni gjaldeyrissdlu Sedlabanka
fslands hztt.

Sedlabankinn hof reglulega s6lu & gjaldeyri til vidskiptavaka a gjaldeyrismarkadi 14.
september 2020. A peim tima hafdi innlendur gjaldeyrismarkadur ekki farid varhluta
af ahrifum COVID-19-farsottarinnar. Gengi kronunnar hafoi veikst toluvert vegna
mikils samdréattar utflutningstekna og fjarmagnshreyfinga, og veromyndun &
gjaldeyrismarkadi var 6skilvirk. Pad var mat Sedlabankans ad aukid og stodugt
frambod gjaldeyris Ur gjaldeyrisforda bankans myndi ad 6dru dbreyttu leida til aukins
stodugleika 4 gjaldeyrismarkadnum med aukinni dypt og bettri verdomyndun.

Samtals seldi Sedlabankinn 453 milljonir evra (71,2 ma.kr.) med reglubundnum haetti
fra 14. september. Framkvamd gjaldeyriss6lunnar var pannig ad Sedlabankinn seldi
vidskiptavokum & gjaldeyrismarkadi 3 m. evra hvern vidskiptadag. Hinn 7. april sl. var
dregid ur umfangi og tidni solunnar med feekkun vidskiptadaga Gr fimm 1 prja, en
fjarha0 hverrar gjaldeyrissolu var dbreytt. Reglubundin gjaldeyrissala nam 50,8% af
heildarveltu bankans med gjaldeyri 4 timabilinu 14. september 2020 til 30. april 2021,
og 22,2% af heildarveltu gjaldeyrismarkadarins.

Med hlidsjon af gengisstyrkingu islensku kronunnar undanfarnar vikur og betra
jafnvaegi & gjaldeyrismarkadi telur Sedlabankinn ekki lengur porf fyrir reglulega
gjaldeyrissolu. Henni verdur pvi hatt frd og med naestu viku.

Sedlabankinn mun eftir sem adur gripa inn i 4 gjaldeyrismarkadi til ad draga tr
sveiflum eftir pvi sem hann telur tilefni til, i samreemi vid yfirlysingu
peningastefnunefndar fra 17. mai 2017.

Nénari upplysingar veitir Asgeir Jonsson sedlabankastjori i sima 569 — 9600.

Sja hér nanar fréttir bankans fra 9. september 2020 og 31. mars 2021.

Frétt nr. 13/2021
30. april 2021
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SEDLABANKI ISLANDS

Ur vorn i sokn

Hradi uppsveiflunnar mun radast af barattunni vid
farséttina

Erindi um dkvérdun PSN og forsendur hennar Rannveig Sigurdardottir
Samidn 28. mai 2021 Varasedlabankastjéri peningastefnu

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis
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Umsvif hafa sveiflast med smitum og séttvornum

* Eftir mikla aukningu smita i fyrrahaust tok peim ad faekka & ny i névember og i byrjun pessa ars var slakad a séttvérnum & ny ...
* ...en smitum fjolgadi aftur i mars og pa var gripid til hordustu séttvarna fra upphafi—en nu hefur verid slakad & peim aftur
* bessar sveiflur i smitum og séttvérnum hafa litad mjog préun efnahagsumsvifa — med sama haetti og i 66rum I6ndum

Smit og sottvarnir® Einkaneysla og umfang séttvarna 20202
1. mars 2000 - 14. mai 2021
Fjoldi & hverja 100 pus. ibla Visitala Breyting i einkaneyslu milli fijérdunga (%,
0 0 i b 0 2 yting Y i ga (%)
20
25 4 60
20 50
15 - 40
10 + 130
5 - 420 -
AN . ce
«+— Slakad & séttvérnum | Hert @ séttvornum —»
0 ; * . - T - — 10 24
mar.20 mai.20 jul.20 sep.20 név.20 jan.21 mar.21 mai.21 40 30 20 10 0 10 20 30 40 50 60 70

_— ) . . . Breyting a umfangi séttvarna milli fjordunga (visitala)
—Fjoldi stadfestra smita (v. as) =—=Umfang séttvarna (h. as)

® 1. arsfj. ® 2. arsfj 3. arsfj. ® 4. arsfj.

1. Fjsldi stafestra smita er sj6 daga hreyfanlegt medaltal. Umfang séttvarna vegur saman ymsa maslikvarda & hversu hart stjérnvsld ganga fram vid a3 draga ur ttbreidslu COVID-19. 2. Léndin eru Bandarikin, Bretland, Danmérk,
Finnland, Frakkland, island, ftalia, Japan, Noregur, Spénn, Sviss, Svibjé8 og Pyskaland
Heimildir: Covid.is, Hagstofa [slands, OECD, Oxford COVID-19 Government Response Tracker.

Utflutningur vex & ny en bati haegur i ferdapjénustu

« Utflutningur jokst & ny & F3/2020 og hélt 4fram ad aukast & F4 — er b6 enn 27% undir pvi sem hann var F4/2019
* Heldur feerri ferdamenn en i febrdarspa — en betri horfur um utflutningsverd sjdvarafurda og alverd hefur pegar tekid vid sér
* Spad riflega 11% utflutningsvexti i ar — bjartari horfur i véruutflutningi vega @ méti haegari bata i ferdapjénustu

Utflutningur véru og pjénustu? Hravéruverd og vidskiptakjor? Utflutningur og framlag undirlida 2015-
1. arsfj. 2010 - 4. 4rsfj. 2020 1. érsfj. 2013 - 1. érsfj. 2021 20233
50 Visitala, 2010 =100 Visitala, 2010 = 100 30 Brevting fréfyrradri (%)
150
200 -
140 20 '\
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130 .
160 '. A
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120
P, v, 100
100 L '/‘d 4
’ 20 20
il \/\,\,\ ‘
30
60 f * \/
40 ' ' ' ! ! 7 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 40 ' ' ! ! ' ' ' ' '
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
——Hravérur (n orku,  USD) ——Sjévarafurdir (i erl. gialdm.) = Ferdabjénusta ' Sjivarafurdir
Utflutningur alls Vérur Pionusta Al (i UsD) —Visskiptakjér Alafursir = Annar Gtflutningur
Utflutningur alls
1 tar i 2. Grunnspé 1. 4rsfj. 2021 fyrir vidskiptakjér. 3. Vegna kedjutengingar getur verid a8 summa sé ekki jfn heildar ersamtala 4, “og
med flugi®. Al skv bié Grunnspa 2021-2023. Brotalina synir spa fra PM 2021/1

r: Albjé8abankinn, Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands.
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Yfir 6% samdrattur i fyrra ...

 prétt fyrir ageetis bata & seinni hluta sidasta ars nam samdréttur landsframleidslunnar 6,6% & arinu 6llu
* Samdratturinn nadi til naestum helmings atvinnugreina ... en mest i ymsum pjonustugreinum — sérstaklega tengt ferdapjonustu

Samdrattur einstaka atvinnugreina 20201

Breyting fré fyrra dri (%)

Ferdaskrifstofur og bokanir (1,5%)  -74,2
Flutningar med flugi (2,7%)
Gisting og veitingar (3,8%)
Land- og sjéflutningar (2,2%)
Menning og témstundir (1,4%)
Heildverslun (3,9%)
Ymis sérhaefd pjénusta (7,1%)
Byggingarstarfsemi (7,9%)
Alls (100,0%)
Framleidsla (9,6%)
Fiskveidar og fiskeldi (4,0%)
Smasoluverslun (3,8%)
Onnur starfsemi (20,1%)
Fasteignavidskipti (11,5%)
Hid opinbera (20,3%)

1. Samdrattur vergra béttatekna (VPT) arid 2020 eftir einstaka atvinnugreinum. VBT mzela tekjur alira adila sem koma ad framleidslunni og eru jafnar vergri landsframleidslu (VLF) leidrétt fyrir Sbeinum skottum og framleidslustyrkjum.
Tolur i svigum syna hlutdeild atvinnugreina i nafnvirdi VPT &rig 2019,
Heimild: Hagstofa [slands.

... en samsetningin 6nnur en i 6drum idnrikjum

¢ Samsetning efnahagssamdrattarins 2020 var nokkud élik pvi sem var i 68rum préudum rikjum: um % samdrattarins hér a landi
ma rekja til samdrattar einkaneyslu en % til utanrikisvidskipta ...
e ..iflestum 68rum idnrikjum vé samdrattur innlendrar eftirspurnar mun pyngra (Grikkland p6é med svipada samsetningu)

Steerd og samsetning efnahagssamdrattar 2020!

Breyting fra fyrra ari (%)

Nordurléndin G-7-rikin Ferdamannalénd

9,9

[SL DAN FIN NOR SVi KAN FRA bVS (TA JAP BRE BNA GRI POR SPA

® Einkaneysla = Onnur innlend eftirspurn Utanrikisvidskipti ® Hagvoxtur
1. Framlag annarrar innlendrar eftirspurnar er samtala framlags samneyslu, fié og , auk mégulegs bar sem samtala framlags undirlida parf ekki a3 vera j6fn hagvexti vegna kedjutengingar
biéhagsreikninga. Tlur fyrir Noreg eru &n vinnslu og flutnings 4 oliu og gasi.
Heimildir: Hagstofa slands, Noregsbanki, OECD.
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Visbendingar um aukin umsvif i byrjun ars ...

* Sparnadur heimila sveiflast i takt vid farsdttina
* JOkst verulega i kj6Ifar farséttar (F2/2020) - minnkadi aftur & F3 - jokst 4 ny @ F4
* Einkaneysla ekki gefid jafn mikid eftir og spad i febrdar

Einkaneysla og sparnadur heimila® Einkaneysla og visbendingar? Bélusetning gegn COVID-193
1. rsfj. 2018 - 4. 4rsfj. 2020 1. 4rsfj. 2015 - 1. 4rsfj. 2021
Br. fra fyrri fioroungi (% 485t6 j Breyting fra fyrra ari (% Visitala % af mannfjolda
75 = yrri fj gi (%) % af radstofunartekjum 25 20 Brevtingfréfy (%) - 160 70 % 1
140 &6 H Bélusett ad fullu
1 20 = Blusett ad hluta
120
115 100
80
1 10 60
4 L
40
6 15
8 20
-10 T T T 0 -20 T T T T T T [
1.f.'18  4.f.'18 3.f."19  2.fi.'20 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 TE22EEIBEE CB5BRBELES
X ) 525522222 SSPSSEBR5S]
= Einkaneysla (v. ds) ——Sparnadarhlutfall (h. 4s) = Einkaneysla Greislukort alls - EnQ\‘ £3 £8%°§ ET
£ S
Medaltal 2015-19 (h. 4s) Innlend greidslukort —Veentingavisitala (h. ds) 8> a & o 2
1. Nokkur évissa er um t8lur Hagstofunnar um eiginlegt tekjustig heimila par sem a8 ré i byggist ekki & tekju- og Vi§ dtreikning & hlutfalli sparnadar er midad vid dztlun
um Kjur bar sem tslur eru hakkadar med hlidsjén af setludum dtgjsldum yfir langt timabil. Arsti rétt ggn. 2. Vaentingavisitala Gallup er drstidarleidrétt. Grunnspé
Sedlabankans 1. érsfj. 2021 fyrir einkaneyslu. 3. Tolur midast vig 14. mai 2021.
Heimildir: Gallup, Hagstofa islands, Our World in Data, Sedlabanki islands.
| |

... 0g hagvaxtarhorfur batna — en dvissa enn mikil

* Talid ad arshagvoxtur hafi verid riflega 2% a F1/2021 — yrdi i fyrsta sinn sem VLF vex milli éra fra pvi ad farséttin skall @ landinu
* Hagvoxtur eykst enn frekar fra F2 og verdur 3,1% a arinu 6llu (2,5%) ... 0g 5,2% a naesta ari (5,1%)
+ Arangur i barattu vid farsétt reedur miklu um horfur: gangi verr geeti hagvoxtur i 4r minnkad i 1,5% en farid i 5,8% gangi betur

Hagvoxtur og framlag undirlida 2015- Fraviksdaemi: hagvoxtur
2023t
s Breyting fra fyrra ari (%) 3 Fravik fra grunnspa (présentur)
6
4
2
0
2
-4
-6
-8
-10 T T T T T T T T J -2 T T 1
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2021 2022 2023
y - I Fjar 1dun , X , ’
M Farsott gengur haegar nidur M Farsott gengur hradar nidur
W Birgdabreytingar WM Utanrikisvidskipti VLF
1. Grunnspa Sedlabankans 2021-2023. Brotalina synir spa fra PM 2021/1.
Heimildir: Hagstofa fslands, Sedlabanki fslands
I I
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Mikid atvinnuleysi en virdist hafa nad hamarki

« Arstidarleidrétt skrad atvinnuleysi var 11,2% & F1/2021 — um 3% présentu meira en skv. VMK

e Badir meelikvardar benda pé til vidsnunings enda virdist vinnuaflseftirspurn hafa rétt ur kitnum
* Sp&d ad atvinnuleysi hafi néd hamarki... verdi 6,7% i ar m.v. VMK og 9,1% m.v. VMST

« En hjadni haegt og verdi haerra i lok spatima en fyrir farsott

] . o . s3ningara irtaeki: Atvinnuleysi 2015-20232
Atvinnuleysi og slaki & vinnumarkadi® Radningaraform fyrirtaekja? v
1. arsfj. 2006 - 1. arsfj. 2021 1. drsfj. 2020- 1. arsfj. 2021
1o . %afmannafla % af mannafla me vigbot 54 10  Breviingfrafyrra ari (busundir starfa) Présentur, 12 _% af mannafla
05 5 Spa PM
10 | 20 0 2021/1 /N
0.0 0 7Y AN
8 16 05 -5 8
10 -10
6 12 6 - 4
15 -15 4
¢ \ Spa PM
pa
4 8 2.0 20 4 4
2021/1
25 25
2 4 2+
3.0 -30
0 T T T T T T - 0 35 35 0 - - T T T T T T ]
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 LdTsfpi200 2047011201 S5AR0T 207 TR0 FLASREN'ZE 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
= Atvinnuleysi ——=Skrad alm. atvinnuleysi
L . W Laus stérf (v. 4s) M Hlutfall fyrirtaekja sem vilja fjélga umfram faekka (h. 4s) —VMK ——VMST
Slaki @ vinnum. (h. as)
1. Slaki 4 vinnumarkadi eru atvinnulausir, vinnulitlir (adilar { hiutastarfi sem vilja vinna meira) og moguleg vidbt 4 vinnumarkad (beir sem eru tilbinir a8 vinna en eru ekki ad leita a8 vinnu og peir sem eru ad leita ad vinnu en eru ekki
tilbGnir a8 vinna) sem hlutfall af mannafla me8 vigbst (mannafli ag vidbzzttri mégulegri vigbot 4 vinnumarkadi). Skréd almennt erskréd anfélks & fr4 og med 1. 4rsfj. 2020 og er ré8in arstidarleidrétt
af 2. Laus stérf skv. fyrir Hagstofu islands og hlutfall fyrirtzekja sem vilja fjélga eda faekka starfsfélki naestu 6 manusi er tr kénnun Gallup medal 400 stzerstu fyrirtaekja landsins og eru gbgnin arstidarleidrétt
af fslands. 3. midad vid vinnumar Hagstofu fslands (VMK) o skrd atvinnuleysi Vinnumalastofnunar én hlutabdta (VMST). Grunnspa Sedlabankans 2021-2023. Brotalinur syna spa fra PM 2021/1.
Heimildir: Gallup, Hagstofa lslands, Vinnumélastofnun, Sedlabanki fslands.

Verdbolga

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis 67



4 . 0 4 4 L4 .
Verdbolga yfir 4% a fyrsta arsfjoroungi
 ISK hefur haekkad um 2,2% fra dramétum og 9% fra pvi pad var leegst i sept.’20 —en er enn 6,3% laegra en i upphafi faraldurs
* Gengislaekkunin leiddi til aukinnar verdbdlgu: hin var 2,5% & F2/2020 en var komin { 4,2% & F1i &r og i 4,6% i april (4,4% i mai)
¢ Undirliggjandi ver8bdlga hjadnad litillega milli manada og innflutt verdbdlga minnkar nokkud en innlendir peettir vega @ méti

Verdbdlga 4 ymsa maelikvardal Verd innlendrar og innfluttrar véru Undirligir verdbdlgu

Jantar 2015 - april 2021 Jandar 2018 - april 2021 Jantar 2016 - april 2021

Framlag til drsver&bélgu (%)

12 ménada breyting (%) 1 12 manada breyting (%) 6

Innlendar vérur Innfluttar vorur 5

‘lll “ "l vn‘

-

A .| * b
” 4 /Af' 2 |||Illlllf||||||||

q N
2 b 2 L
3
3 b 4 | “
-4 ' ' ' ' ' ' -6 T T T T T T -5
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 18 19 20 2118 19 20 21 2016 2017 2018 2019 2020 2021
—\/NV - imenn pionusta s innlendar virur én bivvru og graenmetis
——VNV an hisnaedis ——BUvérur og graenmeti = AGrar innl. mat & dr.vérur — —ensin
Undirliggjandi verdbélga Adrar innlendar vérur = |nnfl. mat- og drykkjarv. rand . s s A i
==\/erdbolgumarkmid Nyir bilar og varahlutir ~ ===Agrar innfluttar vérur Vistolaneysiuverds
1. Undirliggjandi ver8bélga er maeld me8 kjarnavisitslu (ahrif Sbeinna skatta, sveiflukenndra matvéruliga, bensins, opinberrar bjénustu og G inaeru o (vegi&
midgildi, klippt medaltal, kvikt pattalikan og sameiginlegur pattur VNV).
Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki fslands.
| I
|
Mikil haekkun | hd Oi ds undanfarid
* Innlend eftirspurn hefur einnig tekid kréftuglega vid sér sem hefur leitt til meiri innlends verdbdlguprystings
e Séstt.d. a miklum launahaekkunum og kréftugum hakkunum husnaedisverds (pott & méti vegi laekkun leiguverds)
* Haekkun husnaedisverds virdist ekki vera ur takti vid hagsteeda proun peirra grunnpatta sem hafa ahrif & hisnaedisverd
Laun Husnzedis- og leiguverd® Raunverulegt og spad hdsnadisverd?
1. 4rsfj. 2014 - 1. &rsfj. 2021 Jandar 2015 - mars 2021 1. &rsfj. 2017 - 1. &rsfj. 2021
14 _Breyting fra fyrra ari (%) 25 _Breyting fra fyrra ari (%) 220 Visitala, 2015 = 100
12 20 200 |
10
45} 180
8
10 160 -
6
5 140 +
4
2 L 0 V 120 |
[¢) T T T T T T T -5 T T T T T T 100 T T T T
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021
- . i ——{bldaverd —— Leiguverd ——Husnaedisverd ——Spad hlsnaedisverd
——Launavisitala ——Visitala heildarlauna .+ 1 stadalfrévik +2 stadalfravik
1. Hisnzedis- og leiguverd & héfudborgarsvaedinu. 2. Spad hisnzedisverd it fré kvikri (e. dynamic) spa fré 1. rsfj. 2019 til 1. 4rsfj. 2021 me hi j 6 metinni fyrir timabilid 3. 4rsfj. 2001 til 4. 4rsfj.
2017.
Heimildir: Hagstofa islands, bjédskré islands, Sedlabanki islands.
| |
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bralatari verdbodlga og verdbdlguveentingar haakkad

¢ Verdbdlguhorfur versna nokkud fra pvi i febrdar: spad 4,4% (3,3%) verdbdlgu a F2 en 3,8% a F4
¢ Spad ad hun verdi komin i markmid um mitt naesta ar en ekki i lok pessa ars eins og spad var i februar
¢ Verdbdlguveentingar hafa haekkad eftir pvi sem verdbdlga hefur reynst prélatari

Verdbdlguvaentingar®

Verdbolguspa og dvissumat
1. arsfj. 2015 - 2. arsfj. 2024

Breyting fré fyrra ari (%) g % Breyting fra fyrra ari (prosentur)
PR s 4
6 4
ST 3
ar 2
3 |
/\/\ 1
2 |
0
1
2
0
1
-1 T T T T T T T T T
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 0
——PM 2021/2 = 50% likindabil
o " - -1
— _PM 2021/1 mm 75% likindabil i X i i
. / . o " 1ér 24ér 5ar 10 ar
——Verdbolgumarkmid 90% likindabil
m Heimili  ® Fyrirtaeki Markadsadilar W Verdbodlgualag
1. Nyjustu kannanir Gallup & verdbélguvaentingum heimila og fyrirtzekja fra febriar/mars 2021. Nyjasta kénnun B 6 ingur er fré byrjun mai 2021. Ekki er spurt um ver8bslguvantingar heimila og
fyrirtaekja tl 10 dra. Nyjasta gildi verSbolgulags 4 skuldabréfamarkadi er medaltal bad sem af er 2. arsfj. 2021. Nedri helmingur m\ndarsymrbleytmgufra samsvarandi mzelingum fyrir ari sidan. 2. Breyting dvéxtunarkréfu dverdtryggdra
rikisskuldabréfa og framlag samsvarandi breytinga avéxtunarkrsfu g8 og leiBréttu fyrir hrifum breytinga 4 undirliggjandi 4 utreikning g .
Heimild: Sedlabanki islands.

Peningamal i hnotskurn

O,
2°Q
>
X3 =

Bélusetningu Horfur & bata i Minni Atvinnuleysi Verdbdlga Mikil dvissa —
midar afram en ferdapjonustu samdrattur i virdist hafa nad reynst meiri og ekki sist tengt
stadan er dlik en hagari en fyrra og horfur hamarki og pralatari en farsétt og
milli landa adur var spad a meiri hagvexti lausum stérfum spad var og framgangi

iar fidlgar horfur versna bélusetningar

X Ritid i heild @ Power Point myndir & Tist
@ Kynning adalhagfraedings @\ Myndagégn o Facebook
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Mikid atvinnuleysi en virdist hafa nad hamarki

* Arstidarleidrétt skrad atvinnuleysi var 11,2% a F1/2021 — um 3% présentu meira en skv. VMK ... badir meelikvardar benda poé til

vidsnunings — einnig pegar tekid er tillit til peirra sem vilja vinna meira eda eru a jadri vinnumarkadarins
e Atvinnuleysi naer hamarki i ar (6,7% m.v. VMK og 9,1% m.v. VMST) ... en hjadnar haegt og er heerra i lok spatima en fyrir farsott
* Vinnuaflseftirspurn hefur rétt dr kdtnum

Atvinnuleysi og slaki @ vinnumarkadi®
1. arsfj. 2006 - 1. arsfj. 2021

Skrad atvinnuleysi
JanGar 2020 - april 2021

iz % af mannafla % af mannafla meg viébot 55
10 1 20
8 16
6 12
4 8
2 4
0 T T T T T T T 0
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 jan. 20
= Atvinnuleysi ——Skrad alm. atvinnuleysi

af 2 midad vié
Heimildir: Hagstofa [slands, Vinnumalastofnun, Sedlabanki fslands.

Slaki & vinnum. (h. as)

% af mannafla

apr.20 jul.20

m Atvinnuleysi

Atvinnuleysi 2015-20232

% af mannafla

12
15 | Spé PM
2021/1 /N
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/
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|- A \Spa PM
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= Hlutabzetur —VMK ——\/MST

1. Slaki 4 vinnumarkadi eru atvinnulausir, vinnulitlir (adilar { hlutastarfi sem vilja vinna meira) og méguleg vidbot 4 vinnumarkad (eir sem eru tilbnir ag vinna en eru ekki ad leita ad vinnu og peir sem eru ad leita ad vinnu en eru ekki
tilbunir a8 vinna) sem hlutfall af mannafla med vidbét (mannafli a8 vidbzettri mégulegri vidbét & vinnumarkadi). Skrad almennt

er skrad 1

... 0g hefur reynst meiri og pralatari en vaenst var

énfélks & fr4 og med 1. 4rsfj. 2020 og er ré8in ArstiBarleidrétt

Hagstofu islands (VMK) og skrad atvinnuleysi Vinnumalastofnunar an hlutabéta (VMST). Grunnspé Sedlabankans 2021-2023. Brotalinur syna spa frd PM 2021/1.

* Eftir ad farsottin skall @ landinu var talid ad verdbdlga myndi aukast timabundid vegna leekkunar ISK en hjadna tiltolulega hratt
* Hun hefur hins vegar verid pralatari og ahrif frambodstruflana voru vanmetin: leiguverd & gdmum hefur prefaldast, oliuverd
riflega tvofaldast og hravoruverd ekki verid haerra i atta ar — haekkun mat- og drykkjavéru mun meiri i fyrra en spad hafdi verid

Spar um verdbdlgu og oliuverd i kjolfar
farsottar!
50 Verdbdlga 0 - Oliuverd
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—PM 2020/4 PM 2021/1 —PM 2021/2
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Alpjédlegt flutninga- og hravoruverd®
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——Matvaeli (v. as) ——Drykkjarvérur (v. as)

Hréefni (v. as) —Gamaflutningar (h. &s)

1. Matveeli eru ymsar tegundir mataroliu, ymsar mjél- og korntegundir, kjét og avextir. Drykkjarvérur eru kaks, kaffi og te. Hréefni er timbur, badmull, gimmi og tobak. Verdvisitala gamaflutninga er Freightos Global Container Index.
Heimildir: Alpjé3abankinn, Freightos Limited, Hagstofa islands, Refinitiv Datastream, Sedlabanki islands.
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Peningastefnan er jafnvaegislist

- Rannveig Sigurdardéttir
varasedlabankastjéri peninga-
stefnu Sedlabanka Llands

eginmarkmid peningastefnu
Sedlabanka Islands er ad studla
ad stédugu verdlagi. Peninga-

stefnunefnd tekur dkvardanir um beitingu
stjérntekja Sedlabankans { peningamdlum
og byggja dkvardanir nefndarinnar 4 {rar-

legu og véndudu mati 4 dstandi og horfum
i efnahagsmdlum. Undanfarnar prjdr vikur
hafa hér verid birtar greinar par sem m.a. var
fjallad um nyjustu pjédhags- og verdbolguspa
Sedlabankans sem nefndin tok mid af vid
dkvérdun sina. Peningastefnunefnd dkvad 4
fundi sinum 19. maf sl. ad hakka vexti bank-
ans um 0,25 présentur eftir ad hafa lekkad pd
um 2 présentur frd pvi ad dhrifa faraldursins
for ad geta hér 4 landi. Hér verdur farid yfir
veigamestu pzttina ad baki dkvorduninni
ad mati undirritadrar en pad mat parf ekki
ad endurspegla mat annarra nefndarmanna
peningastefnunefndar.

Vaxtalsekkanir hafa
stutt vid pjédarbuskapinn
og visbendingar eru um ad
batinn sé hafinn
Vaxtalzekkanir og adrar adgerdir sem Sedla-
bankinn greip til eftir ad heimsfaraldurinn
braust Gt hafa stutt vid innlenda eftirspurn
og pannig dregid dr neikvedum dhrifum
efnahagséfallsins. Pjédarbuid, sérstaklega
cinkaneyslan, hefur hingad til stadid dfallid
betur af sér en venst var 4 fyrri fundum
nefndarinnar og reyndist samdrdctur 4drsins
2020 vera um 1 présentu minni en gert var
r4d fyrir { spd bankans sem birt var { febrtiar
sl.1 Visbendingar eru um ad efnahagsbati sé
hafinn, ekki sist 4 vinnumarkadi. Atvinnu-
leysi er tekid ad minnka og gert er rdd fyrir
ad st préun haldi 4fram. Samkvemt fyrir-
teekjakonnun Hagstofunnar hefur lausum
storfum fjolgad milli 4ra tvo drsfjordunga
{ 163 sem eru toluverd umskipti eftir mikla

1 Sjd grein i Visbendingu 28. mai sl.
2 Sjd grein i Visbendingu 11. jini sl.
3 Sjd ndnari umfjollun i Visbendingu 4. jiini sl.

Mynd 1 Radningaraform fyrirtackja

1. arsfj. 2020 - 2. arsfj. 2021

3 Breyting fré fyrra ari (pUsundir starfa)

1. 4rsfj."20

2.4rsfj."20 3. arsfj. 20

B Laus storf (v. &)

1. Gégn um laus storf na til 1. arsfj. 2021.

W Hlutfall fyrirtakja sem vilja fiolga umfram faekka (h. )
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fekkun milli 4ra 4 8drum 4rsfjérdungi {
fyrra. Sama md segja um rddningadform
fyrirtekja en samkvaemt drsfjérdungslegri
kénnun Gallup 4 medal 400 starstu fyr-
irtekja landsins vilja 30 présentum fleiri
fyrireki frekar fjolga starfsfélki 4 nestu sex
ménudum en fekka pvi. A sama tima { fyrra
var pessu 8fugt farid (mynd 1). Fyrirtzekjum
sem segjast starfa vid full afkést eda skortir
starfsfolk hefur einnig fjolgad sem bendir
til battrar nytingar framleidslupdtta. Pvi
eru skyr merki um bata 4 vinnumarkadi
sem mé liklega ad nokkru leyti rekja til sér-
staks dtaksverkefnis stjérnvalda til ad fjolga
storfum. Hversu hradur batinn verdur er
liklega ad mestu hdd pvi hversu hratt ferda-
bjonustan tekur vid sér og hvort ferdapjon-
usta og frambodshlid vinnumarkadarins
hafi bedid skada af faraldrinum.2 Aukinnar
bjartsyni geetir einnig 4 medal heimila um
horfur i efnahags- og atvinnumdlum eftir
pvi sem bélusetningu landsmanna vindur
fram og hafdi Vantingavisitala Gallup {
maf sl. ekki melst harri sidan { desember

Heimild: Sedlabanki islands.

4rid 2017. Laun hafa hzkkad nokkud og
umfangsmiklar adgerdir stjérnvalda hafa
gert pad ad verkum ad rddstofunartekjur
heimila hafa ekki gefid eftir prdtc fyrir
minni atvinnu. Sparnadarhlutfall heimila
er einnig nokkud yfir ségulegu medaltali
og eru efnahagsreikningar peirra enn
traustir. Pvi eru likur 4 dframhaldandi bata
einkaneyslu.

Kjolfesta verdobélgu-
veentinga getur veikst ef
verdbodlga er pralat
A sama tima og efnahagshorfur hafa batnad
eru verdbodlguhorfur lakari. Verdbélga
hefur verid yfir efri fraviksmérkum verd-
bélgumarkmidsins pad sem af er dri og
undirliggjandi verdbdlga er einnig mikil
sem bendir til pess ad verdbdlguprystingur
s¢ almennur.3 Par leggjast badi innlendir
og erlendir peattir 4 sému sveif. Fram-
lag innfluttrar véru til verdbdlgu hefur
minnkad ad undanférnu en hin skyrir

i p6 enn rimlega pridjung drsverdbdlgu.

Rannveig Sigurdardéttir Horfur eru 4 ad : Eirikur Ragnarsson synir Nyjustu télur um uppgang
fer yfir helstu dhrifapaetti peningastefnan verdi 4hrif neftébaksskatta 4 i efnahagglifinu bjéda upp

vaxtahakkunar Sedla- med hefdbundnara snidi ~ : mismunandi tekjuhépa 4 ymiss konar talnaleikfimi
bankans 4 nzestunni
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bPegar faraldur-
inn hofst var

Sedlabankinn i
betri stédu en
margir adrir
sedlabankar til ad
bregdast vid med
afgerandi haetti

Framlag ymissa undirpdtta sem vega pungt
i visitélu neysluverds, t.d. pjénustu, his-
nadis og innlendrar véru, hefur hins vegar
aukist. Péte dhrif sumra peirra kunni ad
vera timabundin pd getu kroftugri eftir-
spurn og minni framleidsluslaki en 4dur
var gert rad fyrir leite il frekari verd-
hekkunar innlendrar véru og pjénustu.
Spd Sedlabankans frd pvi { mai sl. gerir
rdd fyrir pvi ad verdbolga verdi komin {
markmid um mitt nesta 4r, sem er um
halfu 4ri seinna en buist var vid { februar
sl., og meiri likur eru 4 ad verdbdlga sé
vanmetin en ad hin sé ofmetin (mynd 2).
Degar verdbdlga jokst 4 seinni hluta sidasta
drs { kjolfar gengislekkunar krénunnar {
upphafi faraldursins hafdi pad litil dhrif
4 verdbolguventingar til medallangs og
langs tima. Eftir pvi sem verdbdlga hefur
reynst praldtari hafa verdbélguventingar
4 nokkra mealikvarda pokast upp. Verd-
bélguventingar eru lykildkvordunarpdctur
verdbdlgu, m.a. { gegnum verddkvardanir
fyrirtekja og launakréfur launafélks. Pvi
meiri verdbélgu sem pessir adilar venta pvi
liklegra er ad verd og laun hakki meira en
samrymist verdbdlgumarkmidinu. Heimili
og fyrirteki hegda sér pannig { takt vid
eigin verdbolguventingar og ef kjdlfesta
verdbdlguvantinga peirra veikist getur pad
skapad vidvarandi verdbdlguprysting.

Peningastefnan

er jafnvaegislist
Pegar faraldurinn héfst var Sedlabankinn {
betri stédu en margir adrir sedlabankar til
ad bregdast vid med afgerandi heetti. Vextir
voru heerri en { drum idnrikjum og téluvert
rymi var til ad stydja vid pjédarbuskapinn
med snarpri lekkun vaxta. Aukinn drangur {
vidureigninni vid verdbdlgu sidastlidinn dra-
tug hafdi skilad sér i traustari kjolfestu verd-
bélguventinga { verdbolgumarkmidinu. Pvi
var hegt ad lekka vexti pratt fyrir ad horfur

veru 4 timabundinni aukningu verdbélgu

2 VISBENDING + 23. TBL. 2021
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Ljésmynd: Shutterstock

Mynd 2 Verdbdlguspa og évissumat

1. arsfj. 2015 - 2. arsfj. 2024

7 Breyting fré fyrra ari (%)

1]
-1
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
I 5o tikindabil
——PM 2021/2 = =PM 2021/1 - 5% likindabsil
—Verdbdlgumarkmid E 90% likindahil

i kjolfar gengislekkunar krénunnar. Skorti
ventingar slika kjolfestu verdur svigraim
til lekkunar vaxta i likum adstzdum og {
upphafi faraldursins minna vegna pess ad
hatta er 4 ad timabundin gengislekkun hafi
langvarandi dhrif 4 verdbélgu.
Peningastefnunefnd dkvad 4 fundi
sinum { maf sl. ad hekka vexti bankans
um 0,25 présentur. Nefndin taldi ad horfur
veru 4 ad pad teki lengri tima ad nd verd-
bélgu i markmid en 4dur hafdi verid gert
rdd fyrir en jafnframt voru komin fram skyr
merki um ad efnahagshorfur hefdu batnad
og ad slakinn { pjédarbtskapnum hyrfi fyrr

Heimild: Hagstofa Islands, Se&labanki islands.

en 4dur var talid. Med pvi ad hekka vexti
vildi nefndin treysta kjslfestu ventinga og
studla ad pvi ad verdbolga hjadni aftur {
markmid innan dsettanlegs tima, ekki sist {
1jési pess ad pad tekur vaxtabreytingar tima
ad hafa hrif 4 pjédarbuskapinn. Sé brugd-
ist vid of seint eykst hatta 4 pvi ad hakka
purfi vexti hradar og meira en ella sidar
og peir getu purft ad vera hdir lengur en
ef brugdist er snemma vid. Vid ntverandi
adstzdur er sérstaklega mikilvegt ad hafa
vexti négu hda til ad tryggja ad verdbdlga
leiti ad markmidinu innan dsettanlegs tima
en jafnframt ad peir haldist négu ldgir

Skyrsla peningastefnunefndar til Alpingis
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Mynd 3 Meginvextir Sedlabanka fslands!

1. jandar 2015 - 30. jini 2024
%

2015 2016 2017 2018 2019

1 i e

—Megjnvextir Si (vextir & 7 daga bundnum innlanum)

2020 2021 2022 2023 2024

o Vantingar markadsadila®

Slabankans og vexti rkisbréfa.
Konnunin 3.5.mai 2021,

fnir framvirka vaxtaferilinn fyrir itgafu PM 2021/1.2. Aztlad it fré midgikdi svara f konnun Sedlabanka fslands &

til pess ad veita pjédarbuinu studning 4
medan slaki er enn til stadar. Samkvaemt
nybirtum brddabirgdatélum Hagstofu
Islands reyndist véxtur innlendrar eftir-
spurnar minni 4 fyrsta 4rsfjérdungi { dr en
buist var vid { maispd Peningaméla. Pvi geeti
styrkur efnahagsbatans einnig verid ofmet-
inn og parf pvi ad stiga varlega til jardar.

Taumhald peningastefnunnar
Pétt vextir hafi verid hekkadir um 0,25
présentur er taumhald peningastefnunnar
ennpd mjog laust. Meginvextir bankans
eru nd 1% (mynd 3) en ndverandi mat
bankans 4 hlutlausum nafnvéxtum er 3,5%
(p.e. midad vid 1% hlutlausa raunvexti
ad vidbettu 2,5% verdbdélgumarkmidi
bankans) en til samanburdar er talid ad
hlutlausir nafnvextir hafi verid 7% hér
4 landi fyrir fjdrmédlakreppuna.4 P4 eru
raunvextir bankans -2,6% midad vid
medaltal mismunandi mealikvarda 4 verd-
bélgu og verdbolguvantingar til eins drs
og hafa peir verid neikvedir frd pvi { mars
i fyrra. Studningur peningastefnunnar
vid pjédarbuskapinn er pvi enn mikill
en eftir pvi sem horfur batna eru likur 4
ad peningastefnan proéist frd pvi ad veita
vidndm gegn neydaradstedum yfir { ad
vera hefdbundin peningastefna. Samkvamt
drsfjérdungslegri konnun bankans sem
framkvamd var fyrir fund nefndarinnar {
maf sl. tdldu markadsadilar ad taumhald
peningastefnunnar veri ymist hefilegt
(56%) eda of laust (44%) en enginn taldi
pad of pétt. Var pad mikil breyting frd fyrri
kénnun bankans { jantar sl. pegar teplega
40% toldu pad vera of pétt og endurspeglar

Heimild: Sedlabanki islands.

Ahrif mikillar
verdbdlgu eru
sambaerileqg stig-
laekkandi skatti ad
pvileyti ad peim
mun leegri tekjur
peim mun meiri
eru skadleg ahrif
verdbdlgu

liklega ad mestu leyti breyttar efnahags- og
verdbdlguhorfur 4 timabilinu.

Préun meginvaxta bankans nestu
misseri mun rddast af préun verdbdlgu,
verdbdlguventinga og efnahagshorfa.
Ljést er pé ad almennt vaxtastig hefur
lekkad téluvert undanfarid. Sidustu
dratugi hafa lydfredilegar breytingar
og minnkandi framleidnivoxtur aukid
sparnad { heiminum og dregid ur eftir-
spurn eftir fjarmagni sem veldur pvi ad
langtimajafnvagisraunvextir hafa lekkad,
badi hér 4 landi og alpjédlega. P4 hefur
aukinn traverdugleiki peningastefnunnar
hér 4 landi valdid pvi ad hagt er ad halda
verdbélgu vid markmid yfir lengri timabil
med legri raunvoxtum en ella. Jafnframe
md gera rad fyrir pvi ad par breytingar
sem ordid hafa 4 dtldnastofni heimila med
aukinni tilferslu yfir { éverdtryggd ldn med
breytilegum véxtum hafi leitt til pess ad

dhrif vaxtabreytinga 4 rddstéfunartekjur
heimila komi fyrr fram en 4dur. Samkvaemt
kénnun bankans venta markadsadilar pess
ad meginvextir verdi komnir { 1,75% ad
tveimur drum lidnum sem er undir jafn-
vaegisvoxtum bankans og md p.a.l. @tla ad
peir telji ad pd verdi enn slaki fyrir hendi {
pjédarbtinu (mynd 3). Framvirkir vextir
gefa hins vegar til kynna ad vextir verdi
4% ad tveimur drum lidnum.>

Stodug og litil verdbolga
studlar ad velferd
COVID-19-faraldurinn hefur dregid fram
mikilvaegi traverdugrar peningastefnu og
drangursrikrar hagstjérnar. Pjédarbuid var
vel undir pad buid ad takast 4 vid évant
4f6ll bedi hvad vardar skuldir heimila og
fyrirtekja og svigram fyrir hagstjérn par sem
rymi til vaxtalekkana var mikid, gjaldeyris-
varafordi stér og bankarnir vel fjirmagnadir.
Hegt var ad bregdast vid med afgerandi haetti
og milda efnahagsleg dhrif dfallsins dsamt
pvi ad vernda kaupmadtt. Verdbélga hefur
aukist en hvergi neerri eins mikid og { kjolfar
fjdrmélakreppunnar med alvarlegum dhrifum

4 stodu heimila.

Oft er l4tid ad pvi liggja ad peninga-
stefnan sé einkamdl Sedlabankans en
drangursrik peningastefna skilar sér {
battum lifskjorum ekki sist fyrir atvinnu-
lausa og lzgstu tekjuhépanna. Ahrif mik-
illar verdbdlgu eru sambearileg stiglekkandi
skatti ad pvi leyti ad peim mun legri tekjur
peim mun meiri eru skadleg 4hrif verd-
bélgu. Peir tekjulegri geta sidur varid sig
gegn neikvedum dhrifum verdbélgu par
sem laun peirra eru fést til lengri tima og
sparifé geymt { reidufé eda 4 dverdtryggdum
bankareikningum. Litil verdbélga studlar
einnig ad meiri stodugleika { atvinnu sem
eykur moguleika félks til ad tryggja sér
tekjur og vidhalda lifskjérum sinum. Litil
og stodug verdbélga studlar einnig ad pvi
ad draga ar sveiflum { raunvéxtum og
raungengi sem dregur ur hagsveiflum og
peim efnahagslega skada sem per valda.
Arangur peningastefnunnar skiptir pvi
mali fyrir almenna velferd og minnkar
6vissu { lifi folks og rekstri fyrirtaekja.
Peningastefnunefnd mun 4fram standa
vord um pann drangur sem nddst hefur
undanfarin 4r og telji hin ad verdbdlgu-
horfur fari versnandi eda ad kjslfesta verd-
bélguventinga veikist 4fram hefur nefndin
pau teki sem til parf ad koma verdbélgu i
markmid innan 4settanlegs tima og viljann
til ad beita peim. M

Greinin var unnin med adstod Kolbrinar
Dorfinnsdéttur

4 Hlutlausir vextir eru peir sem ad 60ru 6breyttu parf til ad halda verdbdlgu i markmidi og tryggia fulla nytingu framleidslupdtta.
5 Framvirkir vextir innihalda pé einnig dhettupdknun.
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