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21. februar 2017 Adalhagfraedingur Sedlabanka islands

paer skodanir sem hér koma fram purfa ekki ad endurspegla skodanir annarra nefndarmanna Peningastefnunefndar



Tveir storir buhnykkir: vioskiptakjarabati

* Utflutningsverd islands haekkadi um 17% 2014-16 i hlutfalli vid utflutningsverd helstu vidskiptalanda sem er évenjulegt i ljosi
haegs hagvaxtar i vidskiptalondum
* Vidskiptakjor hafa pvi batnad um 13%% — mun meiri bati en medal annarra OECD-rikja, sérstaklega medal hravoruutflytjenda

—Hlutfallslegt atflutningsverd

Utflutningsverd 1990-20161 Vidskiptakjaraahrif i 15 OECD-rikjum
2014-20162
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1. Utflutningsverd islands i hlutfalli vid utflutningsverd helstu vidskiptalanda (feert i sama gjaldmidli med visitdlu medalgengis). Skyggda svaedid synir ar par sem heimshagvoxtur er undir 25 dra medaltali (1992-2016). Spain fyrir
heimshagvoxt 2016 er spa Alpjédagjaldeyrissjédsins (World Economic Outlook, oktéber 2016). 2. Mismunur kaupmattar utflutnings og utflutningsmagns i hlutfalli af VLF fyrra ars. Samtals ahrif fyrir arin 2014-2016. bau lond sem eru
flokkud sem hravoruutflytjendur midad vid vaegi hravoru i hreinum atflutningi eru taknud med raudlitum sdlum.

Heimildir: Alpjédagjaldeyrissjédurinn, Hagstofa islands, Macrobond, OECD, Sameinudu bjédirnar (UNCTAD), Sedlabanki islands.




Tveir storir buhnykkir: voxtur ferdapjonustu

* Utflutningsvoxtur hefur verid mikill undanfarid pratt fyrir veikburda voxt alpjédaumsvifa: drifin afram af gridarlegum vexti
ferdapjonustu sem 6x um 37% i fyrra og hefur fjorfaldast sidan 2010 ...
e ...var, asamt vidskiptakjarabata, meginastaeda mikillar haekkunar gengis kronunnar i fyrra

Utflutningur og alpjodleg eftirspurn? Gengi kronunnar og Utflutningur?
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1. Fjogurra arsfjordunga hreyfanlegt medaltal. Utflutningstolur fyrir 4. 4rsfjérdung 2016 byggjast & grunnspd Peningamdla 2017/1. 2. Gengisvisitala synd pannig ad haekkun visitdlu endurspeglar haekkun gengis krénunnar gagnvart
erlendum gjaldmidlum.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Efnahagsumsvif vaxa hratt en ytra jafnvaegi betra ...

* Hagvoxtur daetladur 6% i fyrra og kemur i kjolfar 4% hagvaxtar 2015 — tekjur hafa vaxid enn meira (8% hvort ar) ... mun meiri
hagvoxtur en i 66rum proudum hagkerfum og samdrattur i kjolfar kreppu ad fullu endurheimtur
« Olikt fyrri uppsveiflu er téluverdur afgangur 4 vidskiptum vid Utlénd, vaxandi sparnadur og hrein skuldastada ordin jakvaed

Hagvoxtur og tekjur 2005-2016%3 VLF & islandi og i helstu Vidskiptajofnudur og hrein erlend
vidskiptalondum 2008-20163 stada 2005-20162%3
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—\/ergar landstekjur (VLT)

1. Vergar landstekjur (VLT) er verg landsframleidsla (VLF) ad vidbaettum vidskiptakjaradhrifum. 2. Undirliggjandi vidskiptajofnudur og erlend stada (p.e. par sem leidrétt er fyrir ahrifum uppgjors slitabua fallinna fjarmalafyrirtaekja) fyrir
arin 2008-2015. 3. Tolur fyrir 2016 byggjast @ grunnspa Peningamdla 2017/1 nema ad erlend stada er stadan a pridja arsfjordungi 2016.
Heimildir: Hagstofa islands, Macrobond, Sedlabanki {slands.



... en farid ad reyna a panpol pjédarbuskaparins

* Vaxandi spenna i pjédarbuinu: atvinnuleysi minnkad mikid og langtimaatvinnuleysi horfid ... vaxandi skortur a starfsfolki og s
fleiri fyrirtaeki starfa vio fulla framleidslugetu ... atvinnupatttaka eykst hratt og er ordin meiri en hun var mest fyrir kreppu
e Mikilli eftirspurn eftir vinnuafli maett med innflutningi vinnuafls sem léttir ad hluta a spennunni i pjédarbuinu

Atvinnuleysi 2006-2016% Nyting framleidslupatta og Adfluttir umfram brottflutta 1995-
atvinnupdtttaka 2006-20162 2016°
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1. Arstidarleidréttar tolur fyrir 1. arsfj. 2006 - 4. arsfj. 2016. 2. Maelikvardar 4 nytingu framleidslupatta eru Ur vidhorfskénnun Gallup medal 400 staerstu fyrirtaekja landsins en atvinnupétttaka samkvamt vinnumarkadskdnnun
Hagstofunnar. Arstidarleidréttar tolur fyrir 1. arsfj. 2006 - 4. &rsfj. 2016. Brotalinur syna medalhlutfoll timabilsins. 3. Buferlaflutningar félks & aldrinum 20-59 &ra.
Heimildir: Gallup, Hagstofa islands, Sedlabanki islands.




Mzeld og undirliggjandi verdbolga nalaegt markmidi

* Verdbolga var 1,9% i januar — apekk pvi sem hun var i lok 2016 og a sama tima i fyrra ... undirliggjandi verdbadlga svipud en
verdbolga an husnaedis mun minni: VNV an husnaedis var -0,9% i januar og HICP -0,1% i desember
* Vegast a ahrif 20% leekkunar innflutningsverds 2014-16 og 19% hakkunar launakostnadur a framleidda einingu yfir sama tima

Meeld og undirliggjandi verdbdlga?
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[ Bil 1. og 3. fjordungs mats a undirliggjandi verdbdlgu
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1. Skyggda sveedid inniheldur bil 1. og 3. fjérdungs mats a undirliggjandi verdbadlgu par sem hun er maeld med kjarnavisitélum sem horfa fram hja dhrifum skattabreytinga, sveiflukenndra matvorulida, bensins, opinberrar pjonustu og
reiknadrar husaleigu og med toélfraedilegum maelikvordum eins og vegnu midgildi, klipptum medaltélum og kviku pattalikani. 2. Launakostnadur a framleidda einingu er hlutfall launakostnadur og framleidni vinnuafls.

Innflutningsverdlag er verdvisitala innflutnings voru og pjénustu. Tolur fyrir 2016 byggjast @ grunnspa Peningamdla 2017/1.
Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.




Peningastefnan hefur nad arangri ...

* Verdbdlguvantingar hafa smam saman leekkad i att ad markmidi eftir ad hafa verid vel fyrir ofan pad um langa hrid ...

* ... haetta virtist po a ad nyfengin kjolfesta peirra brysti i kjolfar kjarasamninga vorid 2015

* Peningastefnunefnd brast vid med haekkun vaxta og skilabodum um frekari haekkanir ef med purfti ... pad dugdi til ad koma
beim smam saman aftur i markmid sem gerdi nefndinni kleift ad laekka vexti a ny

Langtimaverdbadlguvaentingar Meginvextir Sedlabanka Islands
1. arsfj. 2012 - 1. arsfj. 2017 1. juni 2014 - 31. januar 2017
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1. Talan fyrir 1. arsfjérdung 2017 er medaltal pad sem af er fjérdungnum.
Heimild: Sedlabanki islands.




... en fullnadarsigur ekki i hofn

e pratt fyrir ad peningastefnan hafi nad nokkrum arangri vid ad auka efnahagslegan stodugleika undanfarid er enn nokkud i land
vid a0 tryggja varanleika pessa arangurs ... pvi parf ad fara varlega og vera vidbuin bakslagi

e Samanburdur vid Noreg synir petta ageetlega: Norska sedlabankanum hefur tekist ad halda verdlagi stodugu yfir mun lengri
tima sem eykur truverdugleika bankans og eykur sveigjanleika hans vid motun peningastefnunnar
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Heimildir: Hagstofa islands, Noregsbanki, OECD, Sedlabanki islands.




Efnahagsadstaedur einnig olikar hér a landi

* Vid samanburd a voxtum hér a landi og i nagrannarikjunum parf ekki einungis ad hafa i huga hvad saga verdstodugleika er i
raun stutt hér a landi ...

e ...einnig ad hér er mikill hagvoxtur og vaxandi spenna en pralatur slaki og haegagangur i hinum rikjunum

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

Heimildir: Hagstofa islands, Sedlabanki islands.



Breytingar a ramma peningastefnunnar?

mel  Havaer umraeda um ad breyta purfi ramma peningastefnunnar

e Edlilegt ad fara reglulega yfir reynsluna og skoda mogulegar umbeaetur ...

e ... en ekki er ljést hvad pad er sem kallar a rottaeekar breytingar a rammanum —
serstaklega i ljosi arangurs undanfario

begar verid gerdar miklar breytingar

* Fjolskipud peningastefnunefnd og storaukid gagnszei

e VVidbotarstjorntaeki: inngrip a gjaldeyrismarkadi, pjodhagsvarud og fjarstreymistaeki

s Ollum Utfaerslum peningastefnu fylgja kostir og gallar

e Mismunandi fyrirkomulagi fastgengis fylgja einnig gallar ...
e ... 0g geeti verid feigdarflan ef framkvaemd stefnunnar i rikisfjarmalum er ekki baett og

ekki eru gerdar veigamiklar breytingar a skipulagi vinnumarkadar




